अध्याय १ 


आधारक्षत विश्लेषण 
Fundamental Analysis 


तथा विदेशी मुद्राको 


(Cee SS 
विश्लेषणका दुई फरक सिद्धान्तका रूपमा वित्तीय रूपमा सवल र सक्षम 


बली 


आधारभूत (Fundamenta र प्राविधिक कम्पनी नै लगानीकर्ताको विकल्प 


Technical), rs हुन्छ। यसरी गरिने विश्लेषणमा 
(Technical), विश्लेषण (Analysis लाई 
लिइन्छ । सेयरको आधारभूत सि कम्पनीको आम्दानी-खर्च नाफा- 


भन्नाले 
विशेषगरी कम्पनीभित्रको विश्लेषणलाई bog hp ऋण 


बुझिन्छ जसमा कम्पनीको वित्तीय विश्लेषण वृद्धिजस्ता कुराहरू TET! 
(Financial Ansis) प्रमुख रूपमा रहेको 
हुन्छ । वित्तीय MEUS AGA | म्पनीको वार्षिक प्रतिवेदन (Annual Report) तथा 
त्रैमासिक प्रतिवेदन (Quarterly Report) मा प्रस्तुत विवरणहरू वासलात (Balance 
Sheet), नाफा नोक्सान विवरण (Profit and Loss account) र नगद प्रवाह (Cash 
Flow Statement) को विश्लेषण गरिन्छ । यी विवरणबाट लगानीकर्ताले कम्पनीको 
वित्तीय स्वस्थता (Financial soundness) को परीक्षण गर्छन्‌ | 


बित्तीय रूपमा सवल र सक्षम कम्पनी नै लगानीकर्ताको विकल्प हुन्छ । यसरी गरिने 
विश्लेषणमा कम्पनीको आम्दानी-खर्च, नाफा-नोक्सान, सम्पत्ति, दायित्व, ऋण, धन, 
लाभांश, नेटवर्थ, आम्दानीको वृद्धिजस्ता कुराहरू पर्छन्‌ । यी बिविध तत्वहरूको 
आधारमा कुनै कम्पनीको प्रतिसेयर वास्तविक मूल्य कति रुपैयाँमा हुनुपर्छ भनेर 
गणना गर्न सकिन्छ भने यो मूल्यलाई बजार मूल्यसँग तुलना गरी उक्त सेयर बढी 
मूल्यांकन भएको छ अर्थात्‌ कम मूल्याङकन भएको छ, छुट्याउन सकिन्छ जसबाट 
सेयर किन्दा या विक्री गर्दा ठीक हुन्छ भन्ने निर्णय गर्न सकिन्छ । 
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यसरी विश्लेषण गर्ने विश्लेषकलाई आधारभूतहरू विश्लेषक (Fundamenta 
Analysis) भनिन्छ । कतिषय लगानीकर्ताको लगानीसम्बन्धी निर्णयको आधार नै 
आधारभूत विश्लेषण हन्छ । यसरी आधारभूत विश्लेषण गरेर सेयर बजारमा लगानी 
गर्ने लगानीकर्तालाई भ्यालु इन्भेस्टर्स (Value investors) भनिन्छ | संसारमा Value 
investors का गुरुका रूपमा वेन्जामिन गहाम (Benjamin Graham) लाई लिइन्छ | 
सन्‌ २००७ मा फोर्व्स पत्रिकाद्रारा प्रकाशित संसारकै धनी व्यक्ति वारेन बफेट 
(Warren Baffett) पनि Value investor नै हुन्‌ भने उनी Benjamin Graham लाई 
गुरु मान्छन्‌ | Benjamin Graham ले लेखेको The Intelligent Investor नामक 
किताब लगानीका लागि संसारमै उत्कृष्ट किताब मानिन्छ जसलाई Buffet ले पनि 
लगानीका लागी उत्कृष्ट किताबको संज्ञा दिएका छन्‌ । 


Fundamental Analysis लाई Non Speculative Method का रूपमा हेरिन्छ । यसमा 
तीन चरणको विश्लेषण गरिन्छ । देशभित्र तथा विश्व अर्थतन्त्रको विश्लेषण 
(Economic Analysis), उद्योगको विश्लेषण (Industry analysis) र कम्पनीको 
विश्लेषण (Company Analysis) । आधारभूर्तं विश्लेषण विशेषगरी दीर्घकालीन 
लगानी (Long-term investment) का लागि गरिन्छ । आधारभूत -विश्लेषण गर्नु 
भनेको दीर्घकालीन लगानीका लागि आधार तय गर्नु तथा सुरक्षित भविष्यको बाटो 
रोज्नु पनि हो । उदाहरणका लागि लामो दूरीको यात्रा" गर्दा एउटा यात्रीले जति धेरै 
कुरा (जस्तै : यातायातका साधनको स्थिति, इन्धन, चालक, बाटो, विगतमा उक्त 
साधनको स्थिति) लाई सोच्छ, त्यस्तै हिसाबले एउटा लगानीकर्ताले लामो समयका 
लागि लगानी गर्दा अर्थतन्त्र, उद्योग, कम्पनीको वित्तीय अवस्था, संस्थापक 
सञ्चालकहरूको विश्लेषण गर्न आवश्यक हुन्छ | ¿As ऑप 
DN 
आर्थिक विश्लेषण (Economic Analysis) 


सेयर बजार बढ़ने या घटने एउटा आधार जब देशमा उद्योगधन्दाको विकास 
अर्थतन्त्र हो । यसैले सेयर बजारलाई कुनै FO तब रोजगारी सिर्जना हुन्छ। 
पनि देश तथा विश्वको अर्थतन्त्रको धड्कन रोजगारी बढ्दा प्रतिव्यक्ति आम्दानी 
नाप्ने यन्त्रको रूपमा पनि लिइन्छ | देशको TE प्रतिव्यक्ति आम्दानी बढ्यो 


i oer vee भने बचत TES | बचत लगानीका 
अर्थतन्त्र सुदृढ बन्दै गयो भने सेयर बजार पनि लागि एउ विकल्प सेयर बजार 


बढ्दै जान्छ । तर यसबारेमा यहाँ जिज्ञासा भएकाले बचत सेयर बजारतर्फ 
उठ्न सक्छ- कसरी ? जब देशमा खन्याउँदा सेयरको माग बढी मूल्य 
उद्योगधन्दाको विकास हुन्छ तब रोजगारी बढ्छ। 

सिर्जना हुन्छ । रोजगारी बढ्दा प्रतिव्यक्ति 
आम्दानी बढ्छ । प्रतिव्यक्ति आम्दानी बढ्यो भने बचत बढ्छ । र बचत लगानीका 
लागि एउटा बिकल्प सेयर बजार भएकाले बचत सेयर बजारतर्फ खन्याउँदा सेयरको 
माग बढी मूल्य बढ्छ । यसैगरी रोजगारी बढेमा प्रति व्यक्ति आय बढ्छ । आय 
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बढ्दा व्यक्तिको खर्चगर्ने क्षमता बढ्छ । खर्च बढे उपभोग्य सामानको माग वढ्न गई 
कम्पनीको विक्री बढ्छ । बिक्री बढेपछि कम्पनीको नाफा बढ्छ । नाफा बढ्दा 
प्रतिसेयर आम्दानी बढ्छ जसको परिणामस्वरुप लगानीकर्ताले पाउने लाभांश पनि 
बढ्छ । प्रति सेयर आम्दानी तथा लाभांश बढेपछि सेयरको मुल्य पति बढ्छ । यसैले 
अर्थतन्त्र सबल वा दुर्बल भन्ने सेयरवजारको उतारचढावले पनि देखाउँछ | 


आर्थिक विश्लेषण गर्दा देशभित्र (National) तथा बाहिर (International) दुवैको 
विश्लेषण आवश्यक हुन्छ । यसमा आर्थिक वृद्धि दर, बजेट, मुद्रास्फीति, युद्ध, मनसुन, 
बजेट घाटा, विदेशी मुद्राको स्थिति, पूर्वाधार बिकास, उद्योगधन्दा, सरकारी नीति, 
अन्तर्राष्ट्रिय तथा राष्ट्रिय घटनाक्रम, सरकारी नीति, मौद्रिक नीति पर्छन्‌ । यस्ता 
तथ्यांकहरूका प्रमुख स्रोतको रूपमा नेपाल राष्ट्र बैंक, अर्थ मन्त्रालय, तथ्यांक 
विभाग, विश्व बैंक, एसियाली विकास बैंक, अन्तर्राष्ट्रिय मुद्रा कोषका प्रतिवेदनहरू 
तथा पत्रपत्रिका हुन्‌ । 


उद्योगको विश्लेषण (Industry Analysis) 


आर्थिक विश्लेषणले समष्टिगत अर्थतन्त्र (Macro Economics) को कुरा गर्छ । 
उद्योगको विश्लेषण एउटा निर्दिष्ट (5०९०८) क्षेत्रसँग सम्बन्धित छ । लगानीकर्ताले 
लगानी गर्न चाहेको उद्योगको तत्कालीन वस्तुस्थितिको विश्लेषण गर्नुलाई उद्योगको 
विश्लेषण भनिन्छ । उदाहरणका लागि होटल समूहका कम्पनीमा लगानी गर्ने भने 
समग्र होटल उद्योगको स्थितिको विश्लेषण यसमा पर्छ । यसमा समग्र उद्योगको 
कार्य सम्पादन, माग, आपूर्ति, सूचांक, आन्तरिक तथा बाह्य प्रतिस्पर्धा, सरकारी 
नीति, अवसर तथा चुनौती आदि पर्छन्‌ । यसरी विश्लेषण गर्नुको प्रमुख उद्देश्य 
सम्बन्धित उद्योगको भविष्यका सम्भावनाको अध्ययन गरी त्यस समूहका कम्पनीमा 
लगानी गर्नु हो । उदाहरणका लागि विसं २०५०/५१ पछि नेपालको पर्यटन क्षेत्र 
धराशायी बन्दा होटल समूह प्रत्यक्ष रूपमा प्रभावित भयो । यसैगरि २०७२ बैशाख 
१२ को विनाशकारी भुकम्प पछि केहि समय पर्यटन क्षेत्र प्रभावित भयो । २०६२/६३ 
पछि जब देश द्वन्द्वबाट शान्तितर्फ उन्मुख हुँदै गयो होटल समूहको सेयर मूल्य बढ्दै 
गयो । शान्तिप्रतिको प्रतिबद्धता र पर्यटनलाई नेपालकै ठूलो उद्योगका रूपमा 
विकसित गर्न सक्ने नीति भएमा अवश्य पनि दीर्घकालमा होटल समूहको सेयर 
मूल्य बढ्ने सम्भावना प्रशस्त रहन्छ । यस्तै नेपालमा देखिएको विद्युत संकटले लामो 
समयमा हाइड्रोपावर समूहको सेयरले मूल्य पाउने सम्भावना रहन्छ । किनकि यहाँ 
प्रतिस्पर्धा छैन, उत्पादन भए जति विक्छ, विक्रीको सुनिश्चितता छ | 


कम्पनीको विश्लेषण (Company Analysis) 


एउटा राम्रो अर्थतन्त्र भित्र नराम्रो उद्योग हुन सक्छ । त्यस्तै राम्रो उद्योगभित्र सबै 
कम्पनी लगानी योग्य नै हुन्छन्‌ भन्नेचाहिँ होइन । उक्त उद्योगभित्र वित्तीय रूपमा 
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कमजोर कम्पनीहरू पनि हुन सक्छन्‌ । उद्योगको समग्र स्थितिको विश्लेषण गरेर सबै 
कम्पनीलाई समान स्थितिमा हेर्दा गलत निर्णयमा पनि पुग्न सकिन्छ । यसैले लगानी 
गर्नुअघि हरेक कम्पनीको अलग अलग र तुलनात्मक विश्लेषण गर्नु आवश्यक हुन्छ | 


कम्पनीको विश्लेषण गर्दा वित्तीय (Financial) र गैरवित्तीय (Non-Financial Aspect) 
तत्वहरूको विश्लेषण गरिन्छ । वित्तीय रूपमा कम्पनी तथा उद्योग राम्रो देखिए 
तापनि गैरवित्तीय पक्ष खराब हुन सक्छ । उदाहरणका लागि नेपाल स्टक एक्सचेन्जमा 
सूचीकृत जलविद्युत समूहका कम्पनीमध्ये नेशनल हाइड्रोपावर कम्पनी वित्तीय तथा 
उद्योगको दृष्टिकोणबाट राम्रो देखिए तापनि गैरवित्तीय पक्षजस्तै व्यावसायिक घराना 
तथा यसका सञ्चालकको नियत कमजोर मानिन्छ । गैरवित्तीय विश्लेषणमा 
कम्पनीको इतिहास, संस्थापक, व्यवस्थापक, सञ्चालक, बिक्री वितरण, औद्योगिक 
सम्बन्ध, उत्पादकत्व, कर्मचारी संयन्त्र, व्यावसायिक वातारण आदि पर्छन्‌ । यसैगरि 
नेपाल टेलिकममा पनि यस्तै अवस्था देखिन्छ । 


कम्पनीको वित्तीय विश्लेषणमा नाफा, नोक्सान, किताबी मूल्य (Book Value), 
प्रतिसेयर आम्दानी (Earning Per Share), मूल्य आम्दानी अनुपात (Price Earning 
Ratio), इक्विटीमा प्रतिफल (Return on 5600), लाभांश (Dividend) नगद 
प्रवाह(055॥ flow) आदि हेरिन्छ । वित्तीय विश्लेषणको औजारको रूपमा अनुपात 
विश्लेषण (Ratio Analysis) लाई प्रयोग गरिन्छ । संसारमा यो मात्रै त्यस्तो औजार हो 
जसबाट कम्पनीको वास्तविक वित्तीय स्थितिको विश्वसनीय परिणाम प्राप्त हुन्छ । 
सेक्युरिटिज रिसर्च सेन्टर एन्ड सर्भिसेज प्रालिद्वारा प्रकाशित Financial Indicators 
नामक पुस्तक यस्ता सूचनाको भरपर्दो ग्रोत हो । 
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प्राविधिक विश्लेषण 


Technical Analysis 


सेयरको प्राविधिक विश्लेषणलाई कम्पनीभन्दा 
बाहिर अर्थात्‌ बजारको विश्लेषण पनि भनिन्छ । 
यो विश्लेषणमा विशेषगरी कम्पनीको सेयर मूल्य 
र कारोबार भएको सेयर संख्यालाई विभिन्न 
चित्रहरूमा प्रस्तुत गरेर आगामी समयमा बजार 
घट्छ वा बढ्छ भन्ने अनुमान लगाइन्छ । 


सेयरको माय (Demand) बढी 


ATI (Supply) कम भए मूल्य 
बढ्छ र माग घटी आपूर्ति बढी 
भए मूल्य RFI 


प्राविधिक विश्लेषणको प्रमुख सिद्धान्त भनेको सेयरको मूल्य माग र आपूर्तिले 
निर्धारण गर्छु भन्ने हो । सेयरको माग (Demand) बढी आपूर्ति (Supply) कम भए 
मूल्य बढ्छ र माग घटी आपूर्ति बढी भए मूल्य घट्छ । प्राविधिक विश्लेषण गर्ने 
विश्लेषकलाई प्राविधिक विश्लेषक (Technical Analyst) अर्थात चार्टिस्ट (Chartist) 


जब माग र आपूर्तिको सन्तुलन 
हुँदैन अनि बजार तल र माथि गर्न 
MES | माग बढे मूल्य बढ्छ 
आपूर्ति बढे मूल्य RE माग र 
आपूर्ति FGA भए मूल्य 
परिवर्तन हँदैन | 


पनि भनिन्छ । प्राविधिक विश्लेषण विशेषतः 
छोटो समयमा नाफा कमाउनका लागि गरिने 
विश्लेषण हो । यो विश्लेषणबाट कुनै पनि 
कम्पनीको सेयर मूल्य यति हुनुपर्छ भनेर 
तोक्नुभन्दा पनि आगामी दिनमा बजार घट्छ वा 
बढ्छ भन्ने अनुमान लगाइन्छ । 


विगतका दिनको बजार परिसूचक (Market 
Index) तथा कम्पनीको मूल्य (Company's 


Price) का आधारमा आगामी दिनको घटबढलाई अनुमान लगाउन सकिन्छ । र 
यसैका आधारमा आगामी दिनमा सेयर किन्ने, बेच्ने वा पर्खने भन्ने निर्णय गरिन्छ । 
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६ सेयर, कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको प्राविधिक विश्लेषण 


सेयरको प्राविधिक विश्लेषण गर्न विश्लेषक तथा anar बढ्छ नाफाको 
लगानीकर्ताले स्टक एक्सचेन्जमा कारोबार हुने आसले आपूर्ति बढ्छ षावको 
डाले 


कम्पनी तथा समग्र बजारका तथ्यांकलाई हरेक 
कारोबार fa संकलन गरी विभिन्न ग्राफ 
(Graph), फिगर (Figure), चार्ट (Chart) हरूमा 


प्रस्तुत गर्नुपर्छ । यी तथ्यांकहरूले देखाउने चाल (Movements) का आधारमा 
लगानीसम्बन्धी निर्णय गर्नुपर्छ | 


प्राविधिक विश्लेषणका केही मान्यता (Assumption) हरू छन्‌ | 


१. सेयरको मूल्य सेयरको माग (Demand)? आपूर्ति (Supply) ले निर्धारण गर्छ । 

२. सेयरको माग र आपूर्ति विभिन्न तत्त्वहरूले प्रभावित हुने गर्छ । 

३. बजार तथा सेयर मूल्यले एउटा आफनै ट्रेन्ड (Trend) बनाउनेछ जसमा 
सानातिना उतारचढावहरू देखिइरहनेछन्‌ । 

४. केही ट्रेन्डहरू बारम्बार दोहोरिरहन्छन्‌ | 

५. प्राविधिक विश्लेषणको सिद्धान्त भनेको इतिहास दोहोरिन्छ (History Repeats) 
भन्ने पनि हो । 

६. सेयर मूल्य विविध विवेकी तथा अविवेकी तत्त्वहरूबाट प्रभावित हुन्छ | 


हरेकलाई संख्यात्मक रूपमा ढाल्न सकिंदैन | उदाहरणका लागि मानवीय 
मनस्थिति । 


बजारको गहिराइ (Market Depth) 
PEAD ey j ॥ 
Buy Qty Price Sell Price 
47 4,590.05 7,59/.80 


25 ॥,589.00 4,592.0 


400 4,588.80 ॥,592.25 


403 4,588.70 4,592.35 
49 ,588.30 4,592.40 


Total 8$,॥23 
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प्राविधिक विश्लेषण ७ 


प्राविधिक विश्लेषणले कम्पतीका आधारभूत (Fundamental) कुराहरूलाई पुरै बिर्सेर 
विश्लेषण गर्ने नभई त्यसलाई पनि आत्मसात्‌ गरिरहेको हुन्छ । आधारभूत क्राहरूका 
सकारात्मक र नकारात्मक पक्षहरू ढिलो चाँडो सेयर मूल्यमा परावर्तन (Reflect) 
हुनेछ | प्राविधिक विश्लेषणले सेयर किनवेचलाई तीनवटा बुँदामा समेटेको छ । 


- यदि बजार बढ्दो छ भने - किन्नुहोला 
- यदि बजार घट्दो छ भने - बेच्नुहोला 
- यदि बजार स्थिर छ भने - पर्खनुहोला 


आधारभूत विश्लेषण एक कठिन विश्लेषण भएकाले प्राविधिक विश्लेषणलाई सरल र 
सहजै बुभन सकिने तरिकाको रूपमा लिइन्छ । 


जब माग र आपूर्तिको सन्तुलन हुँदैन अनि बजार तल र माथि गर्न थाल्छ | यदि 
माग बढे मूल्य बढ्छ, आपूर्ति बढे मूल्य घट्छ । माग र आपूर्ति सन्तुलन भए मूल्य 
परिवर्तन हुँदैन | 


यदि बजार बढ्न सुरु गरेमा किन्नुहोला । बढ्ने क्रम जारी रहे होल्ड गर्नुहोला । यदि 
बढ्न बन्द भएमा विक्री गर्नुहोला अथवा अर्को चाल (Movement) कस्तो हुनेछ भन्ने 
अनुमान लगाउन सक्नुहुन्छ भने होल्ड गर्नुहोला | बजार घट्न सुरु गरेमा बेच्नुहोला । 


सेयरको प्राविधिक विश्लेषणको प्रमुख आधार भनेकै बजार मूल्य र कारोबार भएको 
सेयर संख्या हो । मूल्य र सेयर संख्यालाई विभिन्न चार्ट, ग्राफ, फिगर, ट्रेन्डमा प्रस्तुत 
गर्दा बन्ने आकृतिका आधारमा बजार विश्लेषण गर्नुभन्दा पहिला बढ्दो बजार 
(Bullish marke!) र घट्दो बजार (Bearish market) बुभन जरुरी हुन्छ | 


प्राविधिक विश्लेषणका आधार 


सेयर, कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको प्राविधि८ विश्लेषणको प्रमुख आधार भनेको 
यिनको मूल्य, कारोबार संख्या तथा कारोबार भएको सेयर संख्य (परिमाण) हो । 
प्राविधिक विश्लेषणमा आउने यी विविध पक्षको संक्षिप्त परिचय यसपछि प्रस्तुत 
गरिएको छ | 


सुरुको मूल्य (Open pricey एउटा कारोबार अवधि (मानों एक दिन) को सुरु 
कारोबार वा पहिलो कारोबार मूल्यलाई सुरु मूल्य भनिन्छ । यो मूल्य वस्तु, सेयर 
तथा विदेशी मुद्रा जुनसुकै कारोबारमा प्रयोगमा आउँछ | कारोबार अवधि कतिलाई 
लिने भन्ने विषयले पनि सुरु मूल्य फरक पर्न सक्छ । जस्तो मैनबत्ती विश्लेषणमा 
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८ सेयर, कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको प्राविधिक विश्लेषण 


एक मिनेट, पाँच मिनेट, पन्ध मिनेट आदिलाई आधार मानेर चार्ट बनाइन्छ । कतिपय 
अवस्थामा अघिल्लो अवधिको अन्तिम मूल्यलाई पछिल्लो अवधिको सुरुको मूल्यको 
रूपमा पनि लिइन्छ । नेपाल स्टक एक्सचेन्जले अघिल्लो दिनको अन्तिम मूल्यलाई 
पछिल्लो दिनको सुरु मूल्यको रूपमा लिनेगरेको छ । 


अधिकतम मूल्य (Maximum price): एउटा निश्चित अवधि (मानौं एक दिन, एके 
घन्टा, एक हप्ता आदि) भित्र भएको सम्पूर्ण कारोबारमध्येको सबैभन्दा बढी मूल्यलाई 
आधिकतम मूल्य भनिन्छ । यो मूल्यमा बढीभन्दा बढी बिक्रेताहरू बिक्री गर्न तयार 
हुन्छन्‌ भने क्रेताले तिर्ने अधिकतम मूल्य पनि हो । 


न्यूनतम मूल्य (Minimum price): एउटा निश्चित अवधि (मानौं एक दिन, एक 
घन्टा, एक हप्ता आदि) भित्र भएको सम्पूर्ण कारोबार मुल्यमध्येको सबैभन्दा कम 
मूल्यलाई न्यूनतम मूल्य भनिन्छ । यो मूल्यमा बढीभन्दा बढी क्रेताहरू किन्न तयार 
हुन्छन्‌ भने बिक्रेताले लिने न्यूनतम मूल्य पनि हो । 


अन्तिम मूल्य (Closing price) एउटा निश्चित अवधि (मानौं एक दिन, एक घन्टा, 
एक हप्ता आदि) भित्र भएको कारोबारमध्येको सबैभन्दा अन्तिम कारोबार मूल्यलाई 
अन्तिम मूल्य भनिन्छ । सेयर बजार विश्लेषणमा प्रायः विश्लेषण यही अन्तिम 
मुल्यका आधारमा गरिन्छ । 


कारोबार परिमाण (Trading volume): एउटा निश्चित अवधि (मानौं एक दिन, एक 
घन्टा, एक हप्ता आदि) भित्र कारोबार भएको कूल सेयर वा सम्झौता (Contracts) 
को संख्यालाई कारोबार परिमाण भनिन्छ । कारोबार परिमाण र मूल्यको सम्बन्ध 
महत्त्वपूर्ण हुन्छ किनकि परिमाणले माग तथा आपूर्तिलाई जनाउँछ भने माग तथा 
आपूर्तिले मूल्यलाई फरक पारिरहेको हुन्छ | 


कारोबार संख्या (Number of Transaction); एउटा निश्चित अवधि (मानौं एक 
दिन, एक घन्टा, एक हप्ता आदि) भित्र भएको कूल कारोबार अर्थात्‌ खरिद वा 


बिक्रीलाई कारोबार संख्या भनिन्छ | 


प्रस्तावित मूल्य (Bid price; बजार निर्माता वा डिलरले तिर्न चाहेको मूल्यलाई 
प्रस्तावित मूल्य भनिन्छ । डेरिभेटिभ, विदेशी मुद्रा तथा सेयरको कारोबारमा बजार 
निर्माताले आफूले कारोबार गर्ने वस्तु तथा धितोपत्रको प्रस्तावित मूल्य राखेको हुन्छ 
जुन मूल्यमा लगानीकर्ताले बिक्री गर्न सक्छन्‌ । यो मूल्यलाई डिलरको खरिद मूल्य 
तथा लगानीकर्ताको बिक्री मूल्य पनि भनिन्छ | 
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प्राविधिक विश्लेषण ९ 


GOLSFEBTI 


अ60्श 3636 3638 आ56ा 
GOLFEBII 3628 3633 3645 37555 0735 
ल्ला 89.73 69.76 8989 89.38 073 
EXPGOLII 3628 37633 37645 37565 07:35 


चाहेको मूल्य (Ask price): बजार निर्माता वा डिलरले बिक्री गर्न चाहेको मूल्यलाई 
चाहेको मूल्य भनिन्छ । डेरिभेटिभ, विदेशी मुद्रा तथा सेयरको कारोवारमा बजार 
निर्माताले आफूले कारोबार गर्ने वस्तु तथा धितोपत्रको प्रस्तावित र चाहेको मूल्य 
एकै ठाउँ राखेको हुन्छ जुन मूल्यमा लगानीकर्ताले खरिद गर्न सक्छन्‌ । यो मूल्यलाई 
डिलरको बिक्री र लगानीकर्ताको खरिद मूल्य पनि भनिन्छ । 


फरक मूल्य (Difference price): आजको अन्तिम मूल्य र हिजोको अन्तिम मूल्यको 
फरकलाई नै फरक मूल्य भनिन्छ । 


चार्टका प्रकार 


रेखा चार्ट (Line Chart): यो चार्ट प्राविधिक विश्लेषणका विविध चार्टमध्येको सरल 
चार्ट हो । सेयर, ऋणपत्र, डेरिभेटिभ तथा विदेशी मुद्राको निश्चित समयको अन्तिम 
मूल्यलाई जोडेर निर्माण गरिएको चार्ट नै रेखा चार्ट हो । यो चार्ट निर्माणमा चित्रको 
तलको भाग वा X एक्सिसमा समय र ४ एक्सिसमा मूल्यलाई राखिन्छ | यही रेखाका 
आधारमा देखिने विभिन्न आकृतिलाई आधार बनाई भविष्यमा मूल्य बढ्ने वा घटने 
अनुमान लगाउन सकिन्छ । 
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तथा विदेशी az 


बार चार्ट (Bar Chart): वार चार्टले सेयर, कमोडिटी त 
अधिकतम, न्यूनतम तथा अन्तिम मूल्यलाई देखाउँछ । यो चार्ट प्राविधिक विश्लेषण 
बढी प्रयोग हुनेमा पनि पर्छ । वार चार्टमा रेखाको माथिल्लो बिन्दुले अश्रिळतर 


छा ary 


मूल्यलाई देखाउँछ भने तलको बिन्दुले न्यूनतम विन्दुलाई देखाउँछ 
देखाइएको टिकले अन्तिम मल्यलाई जनाउँछ भने वाबॉपट्रिकों टिकले 


HAAZ समायरा | 


मृल्यलाई देखाउँछ । तर रेखा चित्रले एउटामात्र मुल्यलाई देखाउँछ 


a 
` 


मैनबत्ती चार्ट (Candle Stick Chart): सेयर वजारमा सेयरको किनबेच हँदाका 

मल्यलाई चार्टमा प्रस्तुत गर्दा त्यसको आकार मैनवत्तीजस्तै वन्ने हुनाले यसलाई 
मैनबत्ती विश्लेषण भनिएको हो । यो चार्ट वनाउन चारवटा मूल्यको प्रयोग गरिन्छ । 
सुरु, अधिकतम, न्यूनतम र अन्तिम मूल्य । मैनवत्ती विश्लेषण, मिनेट, घन्टा, दिन, 
हप्ता, महिना तथा वर्षलाई आधार मानेर गर्न सकिन्छ । यदि दिनलाई आघार मान्ने 
हो भने कारोबार दिनको सुरुको, अधिकतम, न्यूनतम तथा अन्तिम मूल्य आवश्यक 
पर्छ । त्यसैगरी हप्ताको मैनवत्ती वनाउने हो भने हप्ताको सुरुको, हप्ताभरिको 
अधिकतम, न्यूनतम र अन्तिम मूल्यको आवश्यकता पर्छ । त्यसरी नै महिना र वर्षको 
पनि गर्न सकिन्छ । 
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प्राविधिक विश्लेषण ११ 


High (अधिकतम) - — High (अधिकतम) 
Upper Shadow 
(माथिल्लो छाँया) 
Open (शुरु) । Close (अन्तिम) 
Real Body 
(बास्तविक शरिर) 
Close (अन्तिम) Open (शुरु) 
Lower Shadow 
(तल्लो छाँया) 
Low (न्यूनतम) _ = — Low (न्यूनतम) 
प्राविधिक विश्लेषणमा समयावधि 


प्राविधिक विश्लेषणमा सेकेन्ड, मिनेट, घन्टा, दिन, हप्ता, महिना, वर्षलाई आधार 
बनाउन सकिन्छ । समयावधि जेसुकै भए तापनि त्यसको आधारभूत सिद्धान्त एउटै 
हो । तर लामो समयावधिभन्दा छोटो अवधिका आधारमा मूल्यको अनुमान लगाउन 
बढी कठिन हुन्छ । हरेक समयमा लगानी तथा नाफा कमाउने अवण्सर त्यत्तिकै 
हुन्छन्‌ तर सफलता तपाईंको इमानदारीमा भरपर्छ । कतिपय लगानीकर्ता छोटो 
समयलाई आधार मानेर लगानी निर्णय गर्छन्‌ भने कति लामो समयलाई । 
सामान्यतया छोटो समयमा हुने मूल्य उतारचढावबाट फाइदा लिन छोटो अवधिका 
चार्टहरूलाई आधार मानिन्छ । त्यसैगरी दीर्घकालीन लगानी निर्णय गर्न लामो 
संमयका आधारमा बन्ने चार्टलाई आधार बनाइन्छ । 
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सेयरको बढ्दो 
बजारलाई बुलिस 
मार्केट भनिन्छ । 


यसलाई साँढे (Bull) को 
नक्साले संकेत गरिन्छ । 
सामान्यतया ara 
हान्नुपर्‍्यो भने टाउको 
तल लगी सिङ्गले माथि 
लाने हुनाले साँढेको 
प्रवृत्तिलाई बढ्दो बजार 
(Uptrend) को संकेतको 
रूपमा प्रयोग गरिन्छ | 
बजार बढेको हरेक 


अध्याय ३ 


बढ्दो बजार 
Bullish Market 


ES ३.१ २०६४ बैशाख ३ देखि असार ५ सम्मको नेप्से परिसुचक 


समयलाई बुलिस भनिदैन । तर बुलिस मार्केट्सको अवस्थालाई कसरी पत्ता लगाउने 
भन्ने प्रश्न उठ्न सक्छ । यस्तो ट्रेन्ड कम्पनीको सेयर मूल्य तथा बजार 


परिसूचकलाई ग्राफमा प्रस्तुत गरेर पत्ता लगाउन 


When the trend line creats higher सकिन्छ । सेयर मुल्य वा बजार परिसुचकलाई 


highs or higher lows then the 
market is bullish one.’ 


ट्रेन्डलाइनमा प्रस्तुत गर्दा देखिने घटबढमा जब 
अघिल्लो उच्चतम विन्दु भन्दा पछिल्लो उच्चतम 


विन्दु मायि यावान 
‘When the stock price is charted 


भएमा बा अघिल्लो न्यूनतम विन्दु भन्दा पछिल्लो and successive bottoms are 
न्युनतम बिन्दु माथि हुँदै गएमा बजारको यो higher than prelous bottom, the 


अवस्थालाई बुलिश ट्रेन्ड भनिन्छ । 


stock is said to be in uptrend.’ 
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बढ्दो बजार १३ 


अको weet उच्चतम र न्यूनतम बिन्दु बनाउँदै तलमाथि गरिरहेको सेयरमूल्यको 
जब अघिल्लो न्यूनतम बिन्दुभन्दा पछिल्लो न्यूनतम बिन्दु उच्च तथा अधिल्लो 
उच्चतम बिन्दुभन्दा पछिल्लो उच्चतम बिन्दु माथि हुन्छ भने त्यस्तो बजारलाई 
(Bullish market) भनिन्छ | 


चित्र ३१ मा २०६४ 
वैशाख ३ देखि असार 
५ सम्मको नेप्से 
परिसूचक (Nepse 
index) लाई टेन्ड yr 
लाइनमा प्रस्तुत 
गरिएको छ । 
उतारचढावमा विभिन्न 
न्यूत र उच्च बिन्दुहरू 
बनेका छन्‌ । उक्त 
बिन्दुहरूमा पहिलो 
न्यूनतम बिन्दुभन्दा 
दोस्रो न्यूनतम बिन्दु 


चित्र ३.२ २०६४ माघ १ देखि फागुन १ सम्मको नेप्से परिसुचक 


माथि छ । दोस्रो भन्दा तेस्रो न्यूनतम विन्दु अझ 

जब ड्ड लाले अविल्लो माथि छ । त्यसैगरी उच्चतम बिन्दुहरूमा पनि 
उचाइलाई पार गरी माथि जान्छ पहिलो उचाइबाट बजार घटी बढ्दा दोस्रो उचाइ 
कसले बजार अझ बढ्ने कुराको पहिलोभन्दा माथि पुगेको छ । त्यस्तै दोस्रो 
संकेत दिन्छ। बजारमा वस्तो उच्चतम विन्दु भन्दा तेस्रो उच्चतम विन्दु अझ 
सक्त देखा परेमा सेर किन्न माथि छ। तेस्रो भन्दा चौथो माथि छ । यस्तो 
उपयुक्त FO! बजारलाई ७७१4 अर्थात्‌ Bullish market 

भनिन्छ । जब बजार बुलिस बन्छ सेयरको 
आपूर्तिभन्दा माग बढी प्रभावकारी बन्छ । यस्तो 
बजारमा विक्रेता भन्दा क्रेता हावि हुन्छन । यो बजारलाई क्रेताले दबावमा राखेको 
बजार पनि भनिन्छ | यो यस्तो अवस्ता हो जहाँ खरिद चाप (Buying pressure) बढि 
हुन्छ । विक्री चाप कम (Selling pressure) हुन्छ | ब्रोकरको कम्प्युटरमा देखिने 
बजारको गहिराई (Market depthyaT सेयरको कूलमाग सेयरको आपूर्ति भन्दा धेरै 
हुन्छ । सेयरको माग र आपूर्तिको फरक बढ्दै जान्छ | बजारमा सेयर विक्री गर्नेको 
अभाव सिर्जना हुन्छ | बुलिस ट्रेन्डमा बजारको घट्ने दर कम र बढ्ने दर बढि हुन्छ | 
बजार केही घटेजस्तो गर्छ तर घट्न सक्दैन । पुनः क्रेता सक्रिय भइहाल्छन । र 
बजार बढ्छ । बजारको दैनीक कारोबार ट्रेन्डमा पनि बजार केही घटे जस्तो हुन्छ 
तर घट्न सक्दैन र पुनः माथितिरै तानिन्छ । क्रेता हावि भइहाल्छन | बजार जब 
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१४ सेयर, कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको प्राविधिक विश्लेषण 


बुलिस ट्रेन्डमा हुन्छ 
साना तिना नकारात्मक चित्र ३.३ २०६३ माघ १ देखि २०६४ बैशाख ३० सम्मको नेप्से परिसुचक 
समाचारको असर 
बजारमा देखिदैन र 
क्रेताले यस्ता समाचार 
वा सुचनालाई ठाडै 
अस्वीकार गरिदिन्छन्‌ | 


यस्तो बजारमा 
लगानीकर्तामा बजार 
प्रति अत्यधिक 
आत्मविश्वास कायम १ १५ २८ १० २२ 
रहेको हुन्छ । बुलिस bai 


बजारमा प्राय राम्रा 
नराम्रा सवै कम्पनीको सेयर मुल्य बढि रहेको हुन्छ । 


जब ट्रेन्ड लाइनले अघिल्लो उचाइलाई पार गरी माथि जान्छ यसले बजार अझ 
बढ्ने संकेत गर्छ । बजारमा यस्तो संकेत देखा परेमा सेयर किन्ने उपयुक्त 
समय हो । यस्तो बेला सेयर थप्दै जान सकिन्छ । जसलाई बढ्दो औषत (Averaging 
up) पनि भनिन्छ । थप लगानी क्षमता नहुनेले राख्न (Hold) सकिन्छ । बुलिस 
बजारमा पैसा अत्यधिक भित्रन्छ । यस्तो अवस्थामा मार्जिन क्रणको मात्रा वा 
मार्जिनमा कारोबार गर्नेको सँख्या पनि बढेर जान्छ । 


बुलिस मार्केटले कुनै पनि समयमा बाटो परिवर्तन गर्न सक्छ । जसलाई बढ्दो 
बजारको ब्रेक श्रो (Break through) भनिन्छ | 
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अध्याय ४ 


घठ्दो बजार 
Bearish Market 


सामान्य अर्थमा घट्दो 


बजारलाई वियरिस N AA A 
ट्रेन्ड (Bearish trend) 
भनिन्छ । यसलाई 


सेयरबजारमा भालु 
(Bear) को नक्साले 
संकेत गरिन्छ । भालुले 


सधै तल हेरिराख्ने 
भएकाले त्यसको 
प्रवृत्तिलाई 


सेयरबजारमा घट्दो 
बजारको संकेतका 
रूपमा प्रयोग गरिएको 


हो । तर बजार एक दिन घट्यो भने त्यसलाई 
बियरिस भयो भनिहाल्न मिल्दैन । ट्रेन्ड लाइनमा 
lower low or lower highs than देखिएका उतारचढावहरूमा अघिल्लो न्यूनतम 
the market is bearish one". बिन्दुभन्दा पछिल्लो न्यूनतम बिन्दु तल तथा 


'When the trend line creats 


अघिल्लो उच्चतम बिन्दुभन्दा पछिल्लो उच्चतम 
बिन्दु अझ तल हुन्छ भने त्यस्तो बजारलाई घट्दो बजार (Down trend) वा बियरिस 
मार्केट (Bearish market) भनिन्छ | 


चित्र नं. ४.१ २०६५ भदौ २ देखि माघ १ सम्मको नेप्से परिसूचकलाई प्रस्तुत गर्दा 
देखिएको टेन्ड लाइन हो । प्रस्तुत ट्रेन्ड लाइनमा पहिलो उचाइभन्दा दोस्रो उचाइ तल 
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छ । त्यस्तै तेस्रो, चौथो, पाचौँ, छैटौं र सातौं AAA 
त्यसैगरी पहिलो न्यूनतम बिन्दुभन्दा दोस्रो sbi 

है चाह तल 
न्यूनतम बिन्दु तल छ । त्यस्तै तेस्रो, चौथो । यदि द्वरे वा अगिल्लो न्यूकतम 
कम्पनीको मूल्यलाई ट्रेन्ड लाइनमा प्रस्तुत गर्दा RANA 
यस्तो लाइन बनेमा त्यो बजारलाई बियरिस ट्रेड किल तल बनेमा बजार अफ 


अर्थात्‌ यिरिस मार्केट भनिन्छ । RE भनने हुन्छ। त्यसले यस्तो 
साकेत देखा परेमा सेयर बिक्री 
यदि ट्रेन्ड लाइनमा अघिल्लो उचाइभन्दा पछिल्लो TÍ उपयुक्त FS! 


उचाइ तल बनेमा वा अघिल्लो न्यूनतम 
विन्दुभन्दा पछिल्लो न्यूनतम बिन्दु तल बनेमा बजार अझ घट्छ भन्ने हुन्छ । त्यसैले 
यस्तो संकेत देखा परेमा सेयर विक्री गर्नु उपयुक्त हुन्छ | 


जब बजार बियरिस बन्छ सेयरको माग भन्दा आपूर्ति बढी प्रभावकारी वन्छ । यस्तो 
बजारमा क्रेता भन्दा विक्रेता हावि हुन्छन | यो बजारलाई विक्रेताले दवावमा राखेको 
बजार पनि भनिन्छ । यो यस्तो अवस्ता हो जहाँ खरिद चाप (Buying pressure) कम 
बिक्री चाप (Selling pressure) बढी हुन्छ | ब्रोकरको कम्प्युटरमा देखिने बजारको 
गहिराई (Market depth) सेयरको कुल आपुर्ति कुल माग भन्दा बढि हुन्छ । 
सेयरको माग र आपुर्तिको फरक बढ्दै जान्छ | वजारमा सेयर खरिद गर्नेको अभाव 
सिर्जना हुन्छ । बियरिस ट्रेन्डमा बजारको बढ्ने दर कम र घटने दर बढि हुन्छ । 
बजार केही बढेजस्तो गर्छ तर बढ्न सक्दैन । पुनः विक्रेता सक्रिय भइहाल्छन । र 
बजार घट्छ | बजारको दैनीक कारोबार ट्रेन्डमा पनि बजार केही बढे जस्तो हुन्छ 
तर बढ्दैन र पुनः तलतिरै तानिन्छ । बिक्रेता हावि भइहाल्छन | बजार जब बियरिस 
ट्रेन्डमा हुन्छ सकारात्मक समाचारको असर बजारमा देखिदैन र लगानीकर्ताले यस्ता 
समाचार वा सुचनालाई ठाडै अस्वीकार गरिदिन्छन | यस्तो बजारमा लगानीकर्तामा 
बजार प्रति अत्यधिक निराशा रहेको हुन्छ । राम्रा नराम्रा सवै कम्पनीको सेयर मुल्य 
घटि रहेको हुन्छ | 


जब वजारमा वियरिस प्रवृत्ती देखिन्छ सेयर राख्नु भन्दा बेच्नु उपयुक्त हुन्छ | 
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अध्याय ५ 


हेड एन्ड सोल्डर बनावट 
Head and Shoulder Formation 


सेयर बजारलाई 
मानवीय शारीरिक 
संरचनासँग दाँजेर पनि 
विश्लेषण गर्न सकिन्छ । 
सेयर मूल्य तथा बजार 
परिसूचकलाई ट्रेन्ड 
लाइनमा प्रस्तुत गर्दा 
बनेको आकृति 
मानिसको दुईवटा काँध 
र टाउकोको जस्तो 
अर्थात्‌ पासपोर्ट फोटो 
जस्तो अकृति देखिएमा 
त्यसलाई हेड एन्ड 


चित्र ५१ २०६४ कार्तिक ११ देखि माघ २९ सम्मको नेप्से परिसुचक 


E Head 


त Right 
Shoulder "°, a 


se” * Shoulder 


H >., Right time 
Neck Line to sell 


सोल्डरको आकृति भनिन्छ । हेड एन्ड सोल्डर आकृति आगामी दिनमा बजार घटने 
संकेत हो । यस्तो आकृति देखा परेमा लगानीकर्ताले सेयर बिक्री गरी नाफा सुरक्षित 


तथा घाटा कम गर्न सक्छन्‌ । 


चित्र न ५:१ मा देखाएझै सेयर बजार बढ्दै 


हेड एन्ड सोल्डर आकृति आगामी 


गयो र घट्यो अनि पुनः बढ्यो । त्यसपछि दिनमा बजार घटने संकेत हो। 


बजार घट्यो र पुनः बढ्दा अघिल्लो उचाइ 


यस्तो आकृति देखा परेमा 


(Head) भन्दा माथि जान सकेन भने बजारले ariete 
हेड एन्ड सोल्डर आकृति बनाउँछ । हेड एन्ड सेबर बिक्री गरी 


सोल्डर आकृतिमा 


घाँटीको रेखा (Neck line) भनिन्छ | 


तानिएको रेखालाई नाफा सुरक्षित तथा घाय कम गर्न 


सक्छन्‌। 
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१८ सेयर, कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको प्राविधिक विश्लेषण 


यस्तो हेड एन्ड सोल्डर 
आकृति प्रायः सेयर 
बजारमा लामो 
वृद्धिपछि बन्छ । तर 
सधे यो खोजेर पाउने 
तथा लगानीकर्ताले 
आफैँ बनाउने कूरा भने 
होइन । बजारमा 
सेयरको किनबेच हुंदै 
जाँदा सेयरको माग र 
आपूर्ति तथा 
लगानीकर्ताको 
मनोविज्ञानबाट 
प्रभावित भई यो देखा 
पर्छु | 


सेयर बजारमा जव 
यस्ता आकृतिहरू देखा 
पर्छन्‌ तब लगानीकर्ता 
सेयर बिक्रीका लागि 
तयार हुनुपर्छ । यो 
संकेतपछि बजारमा 
गिरावट आउने गर्छ । 
दायाँ सोल्डरअघि र 
बायाँ सोल्डरपछिको 
न्यूनतम विन्दुलाई 
जोडिएको घाँटीको 
रेखाभन्दा पनि ट्रेन्ड 
लाइन तल भरेमा 


सेयर बिक्री गर्नु 
उपयुक्त हुन्छ । 
नेपालको सेयर 


बजारमा समग्र नेप्से 
परिसूचकलाई ट्रेन्ड 
लाइनमा प्रस्तुत गर्दा 
वनेका हेड एन्ड 


pis ५.२ २०६५ माघ ९ देखि चैत्र ६ सम्मको नेप्से परिसुचक 


Head 


, Right 
2277 Shoulder 


Left 


Shoulder A 


Neck Line Right time 
to selll 


चित्र ५.३ २०६३ मसिंर २८ देखि फागुन २१ सम्मको नेप्से परिसुचक 
x 


Neck Line Right time 
to selll 


रे. ६ १३ २० २७ ७ १५ २३ १ ९ १६ 
मिति 


चित्र २००८ २०६५ भाद्र २ देखि भाद्र ३१ सम्मको नेप्से परिसुचक 


Head 


SAS 
Shoulder*+, Right 
E ७ Shoulder 
> 
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हेड एन्ड सोल्डर बनावट १९ 


सोल्डर आकृतिका उदाहरण चित्र नं ५.१ देखि ५.४ सम्म देख्न सकिन्छ । यो आकृति 
बनाएपश्चात्‌ नेप्से परिसूचक उल्लेख्य प्रतिशतले घटेको थियो । चित्र नं ५.४ नेप्से 
परिसूचक २०६६ भदौ १५ गते ११७५ अंकभन्दा माथि पुगी घट्दो ट्रेन्ड लाइन हो । 
उक्त समयमा पनि नेप्से परिसूचकले हेड एन्ड सोल्डरको आकृति बनाएको थियो । 
त्यसपछि नेप्से परिसूचक ६०९ अंकसम्म झरेको थियो | 
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अध्याय ६ 


दोहोरो उचाइको निर्माण 


Double Top Formation 


सेयर मूल्य तथा बजार 
परिसूचकलाई ट्रेन्ड 
लाइनमा प्रस्तुत गर्दा 
देखिने दोहोरो समान 
उचाइले सेयर बजारमा 
बेग्लै महत्व राख्छ । 
सेयर बजार बढ्दै गयो 
र एउटा बिन्दुमा पुगी 
घट्यो । त्यसपछि 
बजार पुनः बढ्दा 
पहिलेकै उचाइमा पुगी 
घटछ भने त्यहाँ डबल 
टप अर्थात्‌ दोहोरो 


चित्र ६१ २०६४ > १५ देखि २०६५ वैशाख १८ सम्मको 


१५०० a, अन्तिम पूल्य 
Double Top 
१४०० 


१३०० 


१२०० 
E 


११०० 


१००० 


उचाइको आकृति देखापर्छ । सामान्य अर्थमा डबल टप भन्नाले ट्रेन्ड लाइनले अंग्रेजी 
अक्षर 'M को आकृति बनाउनु हो | 


जब सेयर मूल्य अर्थात्‌ बजार परिसूचकले M 


जाला बालक RA आकारको ट्रेन्ड लाइन निर्माण B. गर्छ यसले 
क्रेडको संकेत हो। यस्ती आकृति आगामी दिनमा बजार घटने संकेत गर्छ । 
देखा परेमा आगामी दिनमा बल्य सामान्य अर्थमा तपाईं हातमा कलम लिएर 
घट्ने सम्भावना रहेकाले सेबर अंग्रेजी अक्षर एम लेख्न थाल्नुहोस्‌, अन्त्यमा 
बिक्री गर्छ उपयुक्त FO! तपाईंको कलम तल जान्छ वा माथि ? ख्याल 
म गर्नुहोला । अवश्य तल जान्छ । यदि बजारमा 
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दोहोरो उचाइको निर्माण २१ 


एम आकार बन्यो भने बजार पन्ति तल जान्छ अर्थात्‌ घट्छ । यस्तो अवस्थामा सेयर 
बिक्री गर्नु उपयुक्त हुन्छ । सेयर बजारमा यो कसैले बनाएर बन्नेभन्दा पनि 
लगानीकर्ताको दिमागले काम गर्ने हो । दिनैजसो सेयरबजारखँग अन्तरक्रिया 
गरिराख्ने लगानीकर्तालाई अघिल्लो उच्चतम मूल्य नपाएर अवसर गुमाएको 
मनोविज्ञान रहेको हुन्छ भने मूल्य बढेर पुन: त्यही बिन्दुमा पुग्दा पुनः पहिलाको 
अवसर आएको महसुस गरी सेयर विक्री गर्न खोज्छन्‌ र सेयरको आपूर्ति बढ्न गई 
मूल्य घट्छ । 


सेयर मूल्यले M आकृति बनाउँदा बनेको उपत्यका (Valley) को न्यूनतम बिन्दु 
(Floor) भन्दा पनि सेयर मूल्य तल भरेमा बजार अझ तीव्र रूपमा तल जाने 
सम्भावना रहन्छ । यसलाई मानवीय संरचनासँग तुलना गर्ने हो भने खुट्टा 
आकाशतर्फ फर्काएको अवस्थालाई देखाउँछ । यस अवस्थामा टाउको तल फर्कन्छ । 
त्यसरी नै Trend Line ले डबल टप बनाउनु भनेको बजारले खुट्टा माथि फकाउनु 
बराबर हो । बजारमा यस्तो आकृति बन्दा भविष्यमा बजार घट्छ | 


चित्र नं ६.१ मा लक्ष्मी बैंकको अन्तिम बजार मूल्यलाई ट्रेन्ड लाइनमा प्रस्तुत 
गरिएको छ । ट्रेन्ड लाइनमा डबल टप बन्दा बजार मूल्य १४ सय रुपैयाँ पुगेको 
थियो । त्यसपछि मूल्य ८ सय रुपैयाँ भन्दा तल HAT । 
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अध्याय ७ 


दोहोरो न्यूनतम बिन्दुको निर्माण 


Double Bottom Formation 


डबल बटम अर्थात्‌ 
दोहोरो न्यूनतम 
बिन्दुलाई डबल टपको 
ठीक विपरीत आकृतिका 
रूपमा लिन सकिन्छ । 
चित्रमा देखाएभें गरी 
जब सेयर मूल्य घटदे 
जान्छ र कुनै न्यूततम 
बिन्दु बनाई बढ्छ र 
त्यसपछि घटेर पुनः 
पहिलेकै बिन्दु वा 
त्यसको नजिक पुगी 
बढ्छ भने त्यहाँ डबल 


चित्र ७१ २०६४ कार्तिक १५ देखि २०६५ बैशाख १८ सम्मको 
BY अन्तिम पूल्य 


Y Buttom 


बटम अर्थात्‌ अंग्रेजी अक्षर डब्लु W को आकार बन्छ । कम्पनीको सेयर मूल्य वा 
बजार परिसूचकको ट्रेन्ड लाइनमा यस्तो संकेत देखा पर्छ भने यसले बजार बढ्ने 
कुरालाई संकेत गर्छ । यस्तो संकेत देखा परेमा सेयर किन्नु उपयुक्त हुन्छ । 
उदाहरणका लागि तपाईं आफूलाई विश्वास दिलाउन एकपटक पुनः कलम लिएर 


al 
डब्लु आकृति ghera Fent 
Wad हो। यादि यस्तो आकृति 
देखा परेमा सेयर किल उपयुक्त 


Fe 


ee 


डब्लु लेख्नुहोस्‌ त अन्त्यमा तपाईंको रेखा कता 
जान्छ ? पक्कै पनि माथि जान्छ । त्यसरी नै सेयर 
मूल्यले डब्लु आकारको निर्माण गर्छ भने आगामी 
दिनमा बजार बढ्छ । उदाहरणका लागि चित्र नं 
७१ मा एभरेस्ट बैंक लिको अन्तिम मूल्यले 
बनाएको दोहोरो न्यूनतम बिन्दु देखाइएको छ । 
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उक्त समयमा २ 
हजारको हाराहारीमा 
रहेको बजारमूल्य 


त्यसपछि बढेर २४ 
सयभन्दा माथि पुगेको 
थियो । यस्तै अर्को 
उदाहरण नेप्से 
परिसूचकलाई चित्र नं 
७२ मा प्रस्तुत 
गरिएको छ । नेप्से 
परिसचकले डबल 


अंक रहेकोमा त्यसपछि 


दोहोरो न्यूनतम बिन्दुको निर्माण २३ 


yy ७.२ २०६५ पौष २० देखि २०६६ जेठ १८ सम्मको नेप्से परिसुचक 


१ १६ १ १५ २९ २२ २ १६ २७ १३ २४ ६ 
मिति 


करिब १०० अंकले बढेको थियो । यी केही उदाहरण मात्र हुन्‌ । 


डबल बटमलाई मानवीय आकृतिसँग तुलना गर्ने हो भने यसलाई खुट्टा टेकेको रूपमा 
लिइन्छ | यसो सोच्नुहोस्‌ हामीले दुई खुट्टा टेक्यौं भने उभिन्छौं । त्यसरी नै बजारले 
पति दुई खुट्टा टेकेमा बजार उभिन्छ अर्थात्‌ बढ्छ | 
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अध्याय ८ 


जोलाकार उच्चतम बिन्दू 
Rounding Top 


सेयर मूल्य अर्थात्‌ बजार 
परिसूचकलाई ट्रेन्ड 
लाइनमा प्रस्तुत गर्दा 
बनेका उच्चतम बिन्दुलाई 
जोड्दा यदि जोडिएको 
रेखा गोलाकार देखिएमा 
अर्थात्‌ छाताजस्तो आकृति 
बनेमा त्यसलाई गोलाकार 
उच्चतम बिन्दु 
(Rounding Top) भनिन्छ | 
यस्तो रेखाले बजार 
उच्चतम बिन्दुमा पुगेर 
बिस्तारै आपूर्ति बढ्दै गई माग घट्दै गएको संकेत गर्छ । गोलाकार उच्चतम 
बियरिस ट्रेन्डको संकेत हो । यसले आगामी दिनमा बजार घटने कुरालाई संकेत 
गर्छ | यदि बजार ट्रेन्डले गोलाकार उचाइ निर्माण गरेमा बिस्तारै सेयर बिक्री गर्दै 
जानुपर्छ । 


चित्र ५.१ काल्पनिक तथ्याकंको आधारमा तयार गरिएको 
A a 


Rounding Top 


TTT लागि TTS कलम लिए 
५१०८५३.) छाताजस्तो रेखा कोर्न सुरु गर्नुहोस्‌ । 
सत वप्त हलाल हो बजार अन्त्यमा तपाईंको हात अवश्य पनि तल 
हले तोक न जान्छ । त्यसरी नै सेयरमूल्य तथा बजार 
परिसूचकका उचाइले Rounding Top 


विसार तेर बिक्री गर्दै जनुर्छ। बनेमा बजार पनि तल जान्छ | 


eae ४2४७७ 
A ess scan PET e T a S 
र्या क AO ee 
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अध्याय ९ 


जोलाकार न्यूनतम बिन्ठु 


सेयर बजारको उतार 
चढावलाई ग्राफमा 
प्रस्तुत गर्दा बनेका 
न्यूनतम बिन्दुहरूलाई 
जोडदा छातालाई 
आकाशतर्फ 

फर्काउँदाको जस्तो 


आकृति बनेमा 
त्यसलाई गोलाकार 
न्यूनतम बिन्दु 


(Rounding Bottom) 
भनिन्छ । गोलाकार 
न्यूनतमा विन्दुले 


Rounding Bottom 


चित्र ९.१ २०६४ फागुन १ देखि २०६५ बैशाख २९ सम्मको नेप्से परिसुचक 
0 


आगामी दिनमा बजार बढ़ने संकेत गर्छ । पुनः तपाईँ कलम लिएर छातालाई 
आकाशतर्फ फर्काउँदाको जस्तो रेखा कोर्नुहोस्‌ र विचार गर्नुहोस्‌ अन्त्यमा तपाईंको 
हात कता जान्छ ? अवश्य पनि माथि जान्छ । गोलाकार न्यूनतमा बिन्दुले आगामी 
दिनमा बजार बढ्ने संकेत गर्ने हुनाले यस्तो आकृति देखा परेमा सेयर किन्नु उपयुक्त 
हुन्छ भने हुने ले बिक्री नगरि राख्नु (Hold) गर्दा राम्रो हुन्छ । बजारमा सेयरको 


माग र आपूर्तिको असन्तुलनले लाइन तल- 


गोलाकार न्यूनतम बिन्दु बुलिस ठेडको माथि गरिरहेको हुन्छ । यसरी तल-माथि 
संकेत हो। यदि सेयर मूल्यलाई SS गर्दा पछिल्लो समयमा बिस्तारै सेयरको 
लाइनमा प्रुत गरी न्यूनतम किल माग बढ्दै गएमा वा खरिदकर्ताको चाप 


जोड्दा यस्तो आकृति देखा परेमा सेयर 
किल उपयुक्त FS | 


बढेमा ट्रेन्ड लाइन गोलाकार बन्छ | 
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२६ सेय, कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको प्राविधिक विश्लेषण 


चित्र नं ९१ मा नेप्से 
परिसूचकको गोलाकार 
न्यूनतम बिन्दु 
देखाइएको छ । पो 
गोलाकार न्यूनतम 
बिन्दु देखिँदा ७५० को 
हाराहारीमा रहेको नेप्से 
परिसूचक त्यसपछि ११ 
सय अंकभन्दा माथि 
पुगेको थियो । त्यसैगरी 
चित्र नं ९२ मा 
एभरेस्ट बैंकको अन्तिम 
मूल्यले बनाएको 


EN] ९.२ २०६ कार्तिक १५ देखि २०६४ वैशाख १ 
है अन्तिम पूल्य ७७ 


Y Buttom 
Rounding Buttom 


गोलाकार न्यूनतम बिन्दु दिएको छ । यो गोलाकार न्यूनतम बिन्दु बन्दा १८ सयदेखि 
१९ सयको बीचमा रहेको सो बैकको मूल्य त्यसपछि ३ हजारभन्दा माथि पुगेको 


थियो । 
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बजार मूल्य तथा 
बजार परिसूचकलाई 
ट्रेन्ड लाइनमा प्रस्तुत 
गरी त्यसका उच्चतम 
र न्यूनतम बिन्दुलाई 
जोड्दा कहिलेकाहीँ 
त्रिभुजको जस्तो 
आकृति बन्छ । यो 
त्रिभुजजस्तो आकृति- 
बाट पनि आगामी 
दिनमा बजार कता 
जान्छ भन्ने अनुमान 
लगाउन सकिन्छ । 


अध्याय १० 
त्रि्षुज 


Triangle 


Pa १०.१ २०६५ फागुन १ देखि चैत्र २० सम्मको नेप्से परिसुचक 


fon 
Triangles 


यस्ता त्रिभुजहरू माथी तथा तल फर्केका हुन सक्छन्‌ । यदि त्रिभुज चित्र नं १०.१ मा 


देखाएभैं माथि फर्केमा आगामी 
दिनमा बजार बढ़ने संकेत गर्छ । 


PS लाइनका उच्चतम र नूनतम GE यो त्रिभुजलाई बढ्दो त्रिभुज 


YT आकार बनेगा उक्त त्रिश्‍ज कता फर्केको छ 
भन्ने कुराले बजार तल वा माथि जान्छ भन्ने AJAT 


(Ascending Triangle) भनिन्छ | 


लगाउन सकिन्छ। fra ata पसले Fe बिस्तारै आपूर्ति 
आगामी दिनमा बजार बढ्ने संकेत गर्छ भने तल कम हुँदै गएको र माग बढेको 
फरकमा बजार घटने संकेत दिन्छ। माथि फर्केको अवस्थालाई संकेत गर्छ । यस्तो 
Aya बनेमा सेयर किल उपयुक्त हुछ भने तल त्रिभुज बनेमा सेयर किन्नु 

फर्केको Aya बनेमा de उपयुक्त FO! उपयुक्त हुन्छ । त्यसैगरी त्रिभुज 
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२८ सेयर, कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको प्राविधिक विश्लेषण 


तल फर्केमा आगामी दिनमा बजार घट्ने संकेत गर्छ | यसले बजारमा सेयरको am 
कम भई आपूर्ति बढी छ भन्ने संकेत गर्छ । तल फर्केको त्रिभुज बनेमा लगानीकर्ताले 
सेयर बेच्नु उपयुक्त हुन्छ । 


ट्रेन्ड लाइनका 
उच्चतम र न्यूनतम 
बिन्दु जोड्दा त्रिभुज 
आकार बनेमा उक्त 
त्रिभुज कता फर्केको छ 
भन्ने कुराले बजार तल 
वा माथि कता जान्छ 
भन्ने अनुमान लगाउन क्यु 
सकिन्छ । त्रिभुज माथि hy 
फर्केको बनेमा आगामी 

दिनमा बजार बढ्ने 
संकेत गर्छ भने तल 
फर्केमा बजार घट्ने 
संकेत दिन्छ । माथि फर्केको त्रिभुज बनेमा सेयर किन्नु उपयुक्त हुन्छ भने तल 
फर्केको त्रिभुज बनेमा बेच्नु उपयुक्त हुन्छ | 


चित्र १०.२ २०६। चैत्र ३ देखि २०६५ बैशाख ३१ सम्मको नेप्से परिसुचक 
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अध्याय ११ 


ठेवा र अवरोध 


Support and Resistance 


यो विश्लेषणबाट सेयर 
मूल्य तथा बजार 
परिसूचकको घटबढको 
सीमालाई आँकलन गर्न 
सहायता मिल्छ | आधार 
वा टेवा (Support) 
भन्नाले न्यूनतम 
बिन्दुलाई जनाउँछ । 
अर्थात सेयर बजार 
घट्दै गएमा अडिने वा 
घट्न रोकिने विन्दुलाई 
टेवा भनिन्छ । 


चित्र ११.१ २०६३ माघ १ देखि २०६६ जेठ १८ सम्मको नेप्से परिसुचक 


Resistance 
AA. support 
* Resistance (2) 


Resistance () 4 


Support [) 
Support (2) 


१ २५ ६ १९ १० १ सश ८ ३० री १२ 
मिति 


अवरोध (Resistance) भन्नाले यस अधिको उच्चतम विन्दुलाई जनाउँछ । अवरोधले 
मथि जानबाट रोक्ने वा बढ़ने क्रम रोकिने वा बढ्दो बजार घट्ने विन्दु भन्ने पनि 
बुझिन्छ । बजार बढेपछि कहाँसम्म पुग्न सक्छ भन्ने विश्लेषण गर्न अवरोध र बजार 


घट्दै गएमा कहाँ सम्म घट्न सक्छ भन्ने 
विश्लेषण गर्न टेवा हेरिन्छ । 


सेयरको मूल्य बढ्दै जाँदा कहाँसम्म उदाहरणका लागि चित्र तं ११.१ मा 
छुने अनुमान गर्व सकिन्छ भने देखाइएभै टेवा १ पछि सेयरको मूल्य बढ्दै 


त्यपअभिको उच्चतम (IG 


जाँदा त्यस अधिको उच्चतम विन्दुलाई 
अवरोधका रुपमा लिइन्छ । त्यहाँभन्दा पनि 


माथि गए त्यस अधिको अर्को उच्चतम बिन्दु अवरोध बन्छ । विगतका यी उच्चतम 
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३० सेयर, कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको प्राविधिक विश्ल॑पण 


बिन्दुहरूलाई हामी अवरोध (Resistance) भन्छौ । त्यस्तै सेयर मूल्य घटदै h 
त्यसअधिको न्यूनतम मूल्य सम्म झर्न सक्छ भन्ने हो र त्यसबाट पनि तल भरे अक 
न्यूनतम बिन्दुसम्म धट्न सक्ने अनुमान गर्न सकिन्छ । यी न्यूनतम बिन्दुलाई हे 
(Support) भनिन्छ | टेवाका आधारमा बजार यहाँसम्म झर्छ भन्ने अनुमान गा 
सकिन्छ भने अवरोधका आधारमा बजार यहाँसम्म बढ्न सक्छ भन्ने अनुमान गर्न 
सकिन्छ । 


~ जव बजारले यस अधिको उच्चतम विन्दु जस्तो 
सेयर मूल्य पढ्दै गए त्यसअमिको चित्र नं ११.१ मा Resistance १ लाई पनि 
न्यूनतम मूल्य र त्यसबाट पति नाघेर माथि जान्छ त्यसपछि लगानीकर्ता वजार 
तल झरे अको न्यूनतम क्लिसम्म अझै बढ्ने कुरामा ढुक्क त हुन सक्छन्‌ तर 
भल कल आभ त्यहाँ कुनै पति बेला बजारले दिशा परिवर्तन 
गर्न सक्ने खतरा रहन्छ । यसरी अगाडिको 
उच्चतम बिन्दु (सबैभन्दा माथिल्लो अवरोध) 
लाई पनि बजारले पार गरेमा अब पहिलाको अवरोध टेवा (Support) मा परिणत 
हुन्छ | चित्रमा चित्र नं ११.१ मा Resistance १ लाई काटेर माथि गएको बजार 
घटेमा भने Resistance १ अब टेवामा परिणत हुन्छ । 


बढ्दो बजार घट्न सुरु गरेमा त्यस अघि बनेका न्यूनतम तथा उच्चतम दुबै टेवा 
बन्छन | बजार अघिल्लो न्यूनतम बिन्दुलाई पनि पार गरे अझै घट्न सक्ने अत्यधिक 
सम्भावना रहन्छ | 


उदाहरणका लागि अवरोध र टेवालाई नत्र 
सेयर मूल्य बढ्दै गई अघिल्लो 


तपाईंको घरको एउटा कुनै कोठाको 
` मांगो त्ष उचाइलाई पार गरेमा अझ बढ़ने 

उदाहरणबाट प्रस्ट गर्न सकिन्छ | मानौं तपाई 

F तञ वक कौं नोता हाह अनुमान गर्न सकिन्छ भने घटदै गई 
घरको तेस्रो तलाको कुनै कोठामा हुनुहुन्छ । 
तपाईंका लागि तपाईंले टेकेको ठाउँ टेवा हो गएमा अझ RE भन्ने हुन्छ। 
भने माथिल्लो तलाको भुइँ अवरोध हो । तपाई 
उक्त कोठामा माथि जाने हो भने छतसम्म पुग्नुहुन्छ । तर त्यहाँबाट पनि माथि जाने 
हो भने तपाईंका लागि माथि जान अर्को तल्लाको पूरे भाग खाली हुन्छ । र तपाई 
तेस्रो तलाको अवरोधलाई चौथो तलामा पुग्दा आधार बनाउनुहुन्छ | अर्कोतर्फ तपाईं 
तेस्रो तलाबाट ओर्लने हो भने दोस्रो तला पुग्नुहुन्छ | जसले तेस्रो तलाबाट ओर्लियो 
भने कहाँ पुगिन्छ भन्ने प्रश्नको उत्तर दिन्छ । त्यहाँबाट अझ तल भरे पहिलो तल्ला 
तथा त्यहाँबाट पनि झरे शून्य तल्लामा पुगिन्छ । यी सबै तला आधार हुन्‌ भने 
माथिल्ला तलाहरू अवरोध हुन्‌ । सेयर बजारमा पनि बजार घट्दै जाँदा अघिल्ला 
न्यूनतम विन्दुहरु आधार अर्थात टेवा बन्छन्‌ र ती सेयर बजारमा तलका तलाहरू 
हुन्‌ । 
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अध्याय १२ 


चतुर्भुज अर्थात्‌ कारोबार सीमा 


Rectangle or Trading Range 


ट्रेन्ड लाइनका दुई वा 
दुईभन्दा बढी उच्चतम 
बिन्दु तथा न्यूनतम 
बिन्दुलाई जोड्दा सीधा 
अर्थात्‌ समानन्नतर 
रेखा बनेमा त्यहाँ 
चर्तुभुजको आकार 
बन्छ । चतुर्भुजको 
आकृतिलाई कारोबार 
सीमा पनि भनिन्छ । 
यसरी जोडिएको 
उच्चतम बिन्दुलाई 
अवरोध (Resistance) 


चित्र १२१ २०६४ श्रावण १ देखि माघ २३ सम्मको नेप्से परिसुचक 


00 Rectangle 


तथा तलको रेखा तथा त्यसले जोडने न्यूनतम बिन्दुलाई आधार वा टेवा (Support) 
भनिन्छ | यदि बजार घट्दै गएर मूल्य रेखा यो चतुर्भुजको तल्लो रेखाभन्दा तल गए 
सेयर किन्नु उपयुक्त हुन्छ भने रेखाभन्दा माथि गएमा सेयर बिक्री गर्नु उपयुक्त 
हुन्छ । चतुर्भुजको आकृतिले यो सीमाभित्र ठूला लगानीकर्ताहरू मोलतोल गरिरहेका 
छन्‌ भन्ने बुझिन्छ । यदि तल्लो रेखाभन्दा मूल्य तल गएमा उनीहरू किन्छन्‌ र 


यदि बजार घट्दै गएर मूल्य रेखा 
यो चतुर्धजको तल्लो रेखाभन्दा तल 
गए सेयर किन्छु उपयुक्त हुन्छ भने 
रेखाभन्दा माथि गएमा सेयर बिक्री 


गर्छु उपयुक्त हुन्छ 


माथिल्लो रेखाभन्दा माथि गएमा उनीहरू सेयर 
बिक्री गर्छन्‌ । ठूलो संख्यामा हुने किनबेचले 
मूल्यलाई प्रभावित गर्छ । यसरी ठूलो संख्यामा 
किन्दा मूल्य बढ्ने सम्भावना रहन्छ भने बेच्दा 
मूल्य घट्ने सम्भावना रहन्छ | 
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अध्याय १३ 


परिमाण विश्लेषण 
Volume Analysis 


एउटा निश्चित समय जस्तो मिनेट, RT 
दिन, हप्ता, महिना आदिमा किनबेच भएको सेयरको परिमाणले बजारमा सेबरको 


सेयरको कूल सख्यालाई परिमाण (Volume) री तथा आपूर्तिलाई संकेत गर्छ/ 
भनिन्छ । परिमाण विश्लेषणबाट पनि आगामी se m mi को व 
समयमा सेयरको मूल्यमा हुन सक्ने घटबढको आपूर्ति बढे मूल्य बद | 


अनुमान लगाउन सकिन्छ । यसैले सेयर 
मुल्यको घटबढ सँगै परिमाण पनि हेर्न 
आवश्य हुन्छ । परिमाण विश्लेषणबाट बर्तमान ट्रेन्डको स्वस्थताको परिक्षण गरिन्छ | 
यसको अर्थ बढ्दो तथा घट्दो ट्रेन्डको निरन्तरताको पुष्टि परिमाणबाट गर्न सकिन्छ। 
कतिपय विश्लेषकहरु परिमाणको मात्र विश्लेषण गरी बजारको पूर्वानुमान 
लगाइरहेका हुन्छन्‌ । किनबेच भएको सेयरको परिमाण कुनै पनि चार्टको तलपटि 
देखाइएको हुन्छ । परिमाणलाई परिमाण वारकोरुपमा चार्टमा प्रस्तुत गरेको हुन्छ । 
जसबाट परिमाणमा आएको परिवर्तनलाई सहजै मुल्यांकन गर्न सकिन्छ । परिमाण 
बार र मुल्यको ट्रेन्ड लाइनको सम्बन्धबाट बजारको दिशा पत्तालगाउने प्रयास 
गरिन्छ । 


सेयरको परिमाणले बजारमा सेयरको माग तथा आपूर्तिलाई संकेत गर्छ । 
अर्थशास्त्रको सिद्धान्तअनुसार सेयरको माग बढे मूल्य बढ्छ भने आपूर्ति बढे मूल्य 
घट्छ । कारोबार हुनु अधिको परिमाण बजारको गहिराई (Market 0000)मा हेर्न 
सकिन्छ । यसले सेयर मुल्यमा तत्काल हुन सक्ने परिवर्तनको दिशाको अनुमान 
लगाउन सकिन्छ । तर यहाँ परिमाण विश्लेषण कारोबार भइसकेको सेयरको संख्याको 
आधारमा गरिन्छ । परिमाणले सेयरको ट्रेन्डको दिशा आंकलन गर्न मद्धत पुग्छ | 
यसबाट बजारमा क्रेता र विक्रेता मध्ये को हावि छ भन्ने अनुमान लगाउन 
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सकिन्छ । बजारमा खरिद वा बिक्री चाप कुन बढि छ भन्ने अनुमान लगाउन 
संकिन्छ । सेयर बजारको विश्लेषण गर्दा परिमाण र मुल्यलाई एकै ठाँउमा राखेर 
षनि हेरिन्छ । 


परिमाण विश्लेषणका केही विशेषताहरू : 


- सेयरको मूल्य तथा सेयर बजार बढ्दो Trend मा रहँदा सामान्यतया 
कारोबार भएको सेयर संख्या तथा कुल कारोबार रकम औषतभन्दा बढी 
हुन्छ | 

- जब घट्दो बजारले बाटो परिवर्तन गरी बढ्न लाग्छ त्यस अवस्थामा 
सेयरको कारोबारमा वृद्धि हुन्छ । 


- बजार घट्दो ट्रेन्डमा रहेको बेला कारोबार सेयर संख्या औसतभन्दा कम 
हुन्छ । 


- बजार स्थिर रहंदा पनि सेयरको परिमाण कम हुने गर्छ । बजार स्थिर हुँदा 
मुल्यको ट्रेन्डमा ठुला उतार चढाब देखिदैन र ट्रे्डलाइनको रेखा तेर्सो 
(Horizental) बन्न जान्छ जसलाई प्राविधिक विश्लेषणमा Sideways वा 
Consolidation पनि भनिन्छ | Sideways दरिलो टेवा र अवरोधका विच 
भइरहेको कारोबारको वा बजार कता जाने भन्नेमा अनिर्णयको बन्दि 
भएको अवस्था पनि हो | यसलाई तोड्न निकै प्रभावकारी सुचना वा 
समाचारको आवश्यकता पर्छ | जव बजारमा यो अवस्था तोडिन्छ 
त्यसपछि कारोबार परिमाणमा बृद्धि हुन गई अल्पकालिन लगानीकर्ताले 
नाफाको अवसर प्राप्त गर्न सक्छन । 


आगामी दिनमा बजार घटछ वा बढ्छ भन्ने संकेतका लागि सेयरको संख्या तथा 
मूल्यलाई एक ठाउँ मिलाएर हेर्न सकिन्छ | 


१. सेयर संख्या तथा कारोबार रकम सँगै मूल्य पनि बढेको छ भने आगामी 
दिनमा मूल्य अझ बढ़ने अनुमान गर्न सकिन्छ । यो अवस्था भनेको 
सेयरको माग भन्दा आपुर्ति बढि भएको अवस्था हो । जब सेयर मुल्य र 
कारोबार परिमाण ऐतिहासिक उचाइमा पुग्छ त्यसपछि बजार घट्ने 
अत्यधिक सम्भाबना रहन्छ | 


२. सेयर संख्या बढेको छ तर मूल्य घटेको छ भने सेयरको माग कम तथा 
आपूर्ति अत्यधिक रहेको कुरालाई संकेत गर्छ | यसले बजारमा लगानीकर्ता 
अत्यन्तै डराएको र मुल्य थप घट्न सक्ने अनुमान लगाउन सकिन्छ | 
सेयर बजार अत्यन्तै न्युन पुग्ने अवस्थामा पनि परिमाणमा उच्च बृद्धि हुने 
गर्छ । यो लगानीकर्ताको पिडादायी बिक्रीको अवस्था पनि हो । 
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कम संख्यामा सेयरको कारोबार भएको छ तर मूल्य बढेको छ भने 
सेयरको आपूर्ति अत्यन्तै कम छ भन्ने बुझिन्छ | यसले आगामि दिनमा 
मुल्य बढ्ने अनुमान लगाउन सकिन्छ । कतिपय अवस्थामा यस प्रकारको 
परिस्थितिमा सट्टेबाजीको पनि शंका गर्न सकिन्छ । यदि सट्टेबाजीको 
सम्भावना भए मूल्य कुनै पनि समयमा घट्न सक्छ । त्यस्तो बृद्धिमा 
टिकाउ हुदैन | तर सट्टेबाजी नभएमा आगामी दिनमा मूल्य बढ्न सक्छ । 
सट्टेबाजीका बारेमा शंका उत्पन्न भए ब्रोकरबाट पनि जानकारी लिन 
सकिन्छ । 

४. सेयरको संख्या सँगै मुल्य पनि घटेमा मुल्य थप घट्न सक्ने संकेत गर्छ | 
यसले बजारमा आपूर्ति बढि रहेको तर माग अत्यन्तै कम भएको संकेत 
गर्छ | यो खरीदकर्ताको अभावको अवस्था पनि हो । 


w 


बजारको उच्च र न्यून विन्दु (High and Low Point) 


सेयरको कारोबार परिमाण तथा कारोबार रकमबाट सेयर बजार उचाइमा पुगेको 
तथा न्यून अवस्थामा पुगेको अनुमान पनि गर्न सकिन्छ । सेयर मुल्य उच्च भएको 
दिन कारोबार रकम तथा परिमाण पति उच्च हुने गर्छ । कारोबार रकम वा परिमाण 
अत्यन्त्यै न्यून भएको दिन बजार पनि न्यून अवस्थामा पुगेको अनुमान लगाउन 
सकिन्छ | २०७१ साउन ४ AA परिसुचक १०८३.५५ अंक पुग्यो । यो २०६५ पछिकै 
उच्चतम बिन्दु थियो । साउन ५ गते एक अर्व २० करोड बराबरको कारोबार भयो । 
यो नेप्सेको इतिहासमै एक दिनमा भएको उच्च कारोबार थियो । यस पछि 
सेयरबजार घटेर नेप्से परिसुचक ८३७ अंक सम्म झर्‌यो। 


बिक्रीयोज्यता (Marketability) 

कारोबार परिमाणको विश्लेषणबाट सेयरको बिक्रीयोग्यताको परिक्षण गर्न सकिन्छ । 
यसलाई सेयरको तरलता (Liquidity) पनि भनिन्छ । अल्पकालिन लगानीकर्ताको 
लागि यो झनै महत्वपुर्ण हुन्छ । हामिले चाहेको बेला बजार मुल्यमा बिक्री गर्न 
सकिने अवस्थालाई नै सेयरको बिक्रीयोग्यता भनिन्छ । सामान्यतया दैनिक जसो 
उच्च संख्यामा कारोबार भइरहने कम्पनीको सेयरमा बिक्रीयोग्यता अधिक रहन्छ | 
यस्तो सेयरलाई सक्रिय सेयर पनि भनिन्छ । तर कतिपय कम्पनीको सेयर संख्या नै 
कम भएर पनि कारोबार सेयर संख्या कम भएको देखिन सक्छ । यसको अर्थ ती 
कम्पनीमा तरलता नै छैन भन्ने चाँहि होइन | जस्तो युनिलिभर नेपाल लिमिटेडको 
सेयर संख्या कम छ कम्पनीको कार्यसम्पादन राम्रो छ । यसैले सेयर बिक्रीमा कम 
आउछ तर मांग अधिक छ । जसको कारण अत्यन्तै कम मात्रामा सेयरको कारोबार 


भएको देखिन्छ | 
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बजारको दिशा परिवर्तन (Market Reversal) 

परिमाणको माध्यमबाट सेयर मुल्यको ट्रेन्ड परिवर्तनको अनुमान लगाउन पनि 
सकिन्छ । जस्तो निरन्तर घटिरहेको बजारमा मुल्य बृद्धि भएमा त्यो बढ्दो बजारको 
सुरुवात हो वा होइन परिणामाबाट पुष्टि गर्न सकिन्छ । यदि मुल्य सँगै परिमाण पनि 
बढेमा उक्त वृद्धिले निरन्तरता प्राप्त गर्न सक्छ । तर मुल्य मात्र बढेको छ परिमाण 
बढ्न सकेको छैन भने उक्त वृद्धि क्षणिकमात्र हुन सक्छ । दीर्घकालिन हुन सक्दैन | 
अर्कीतर्फ बढ्दो बजारमा मुल्य बढेको छ तर कारोबार सेयरको संख्या वा कारोबार 
रकम घट्दो छ भने बजारको त्यो अवस्थाले EN 


तिता 
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तैनबत्ती विश्लेषण 


Candlestick Analysis 


प्राविधिक विश्लेषणमा धेरै प्रयोग गरिने अर्को प्राविधिक औजार मैनबत्ती विश्लेषण हो | 
अठारौ शताब्दीमा जापानका धान व्यापारीले प्रयोग गरेको यो विधि त्यसपछि सेयर 
बजार विश्लेषणमा पनि प्रयोग गर्न थालियो । 


मैनबत्ती विश्लेषण सन्‌ १९ सयमा चार्ल्स डाउले वित्तीय क्षेत्रमा प्रयोगमा ल्याएका 
थिए । मैनबत्ती चार्ट सेयर मूल्य, बजार परिसूचक, सुनको कारोबार, तेलको 
कारोबारलगायतका ठाउँहरूमा प्रयोग गरिन्छ । यो चार्ट बनाउन चारवटा मूल्यको 
आवश्यकता पर्छ । सुरु मूल्य (Open price), अधिकतम मूल्य (Maximum price), 
न्यूनतम मूल्य (Minimum price) र अन्तिम मूल्य (Closing price) | मैनबत्ती 
विश्लेषण माइक्रोसफ्ट एक्सल (Microsoft Excel) मा मूल्यलाई सोही क्रममा राखी 
चार्ट option मा Stock Chart मा मैनबत्ती चार्ट छनोट गरी निर्माण गर्न सकिन्छ भने 
यस सम्बन्धि विभिन्न सफटवेर पनि निर्माण भएका छन । 


मैनबत्तीको अर्थ र आकार 
सेयरको किनबेच हुँदाका मूल्यलाई चार्टमा प्रस्तुत गर्दा त्यसको आकार मैनबत्तीजस्तै 
बन्ने हुनाले यसलाई मैनवत्ती विश्लेषण भनिएको हो । 


यो समग्र बजार तथा कम्पनी दुवैको विश्लेषणमा प्रयोग गर्न सकिन्छ । यसको 
आधारमा आगामी दिनमा सेयर बजार बढ्ने, घट्ने वा स्थिर के रहन सक्छ भन्ने 
अनुमान लगाउन सकिन्छ भने तत्काल बजारमा सेयरको माग तथा आपूर्तिको पनि 


सहजै अनुमान गर्न सकिन्छ । 


यदि बजार परिसूचकलाई आधार मानी समग्र बजारको विश्लेषण गर्ने भने पनि माथि 


उल्लेख गरेअनुसारका परिसूचकको आवश्यकता हुन्छ । 
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High (अधिकतम) High (अधिकतम) 
Upper Shadow 
(माथिल्लो छाँया) 
Open (शुरु) Close (अन्तिम) 
Real Body 
(बास्तविक शरिर) 
Close (अन्तिम) Open (शुरु) 
Lower Shadow 
(तल्लो छाँया) 
Low (न्यूनतम) Low (न्यूनतम) 


मैनबत्ती विश्लेषण दिन, हप्ता, महिना तथा वर्षलाई आधार मानेर गर्न सकिन्छ । यदि 
दिनलाई आधार मान्ने हो भने कारोबार दिनको सुरु, अधिकतम, न्यूनतम तथा 
अन्तिम मूल्य आवश्यक पर्छ । त्यसैगरी हप्ताको मैनबत्ती बनाउने हो भने हप्ताको 
सुरुको, हप्ताभरिको अधिकतम, न्यूनतम र अन्तिम मूल्यको आवश्यकता पर्छ | त्यसरी 
नै महिना र वर्षको पनि विश्लेषण गर्न सकिन्छ । 


संकलित मूल्य तथा परिसूचकको आधारमा 
बनाइएका मैनबत्ती सेतो र कालो रंगका सेतो मैनबत्ती लामो हुँदै गयो भने बजार 
हुन्छन्‌ । रंग आवश्यकता अनुसार परिवर्तत बढ्ने कुरालाई संकेत गर्छ। त्यसैगरी 


गर्न पनि सकिन्छ । जस्तो हरियो र रातो । कालो मैनबत्तीले लगानीकर्तामा 
यदि चित्रमा देखाएझै सुरुको मूल्यभन्दा podi 
अन्तिम मूल्य बढी भएमा मैनबत्तीको रंग find अजीज 


सेतो हुन्छ । सुरुको मूल्यभन्दा अन्तिम मूल्य 
कम भएमा मैनबत्ती कालो रंगको बन्छ । 
सेतोको ठाँउमा हरियो र कालोको ठाँउमा रातो रंगको पनि प्रयोग गर्न सकिन्छ । 
सेतो (हरियो) मैनबत्तीले बजार बढेको र कालो (रातो)ले बजार घटेको कुरालाई 
जनाउँछ । मैनबत्तीको मोटाइलाई शरीर (Body) भनिन्छ भने माथि र तल निस्केको 
धागोलाई छाया (Shadow) भनिन्छ । माथिको धागोले अधिकतम मूल्यलाई जनाउँछ 
भने तलको धागोले न्यूनतम मूल्यलाई जनाउँछ । सेतो मैनबत्तीले बढ्दो बजारलाई 
मात्र संकेत नगरि यसले लगानीकर्तामा बुलिस प्रवृत्ति रहेको समेत संकेत गर्छ । सेतो 
मैनबत्ती लामो हँदै गयो भने बजार अझ बढ्ने संकेत गर्छ । त्यसैगरी कालो 
मैनबत्तीले लगानीकर्तामा बियरिस प्रवृत्ति रहेको तर यो लम्बिँदै गएमा भविष्यमा 
मूल्य थप घट्ने कुरालाई संकेत गर्छ | 
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मैनबत्तीका प्रकार, अर्थ र संकेत 

१. सेतो मैनबत्ती ( White Candle) : यो मैनवत्तीले बढ्दो बजारलाई i 
संकेत गर्छ । जुन मूल्यबाट कारोबार सुरु भयो त्यो भन्दा बढि 
मुल्यमा कारोबार अन्त्य हँदा मैनबत्ती सेतो बन्छ । अर्थात सुरु मूल्य 
भन्दा अन्तिम मूल्य बढि भएमा मैनबत्ती सेतो बन्छ । यो मैनबत्तीको 
आकार लामो बन्दै गएमा बजारमा सेयरको माग बढ्दो रहेको र 
आपूर्ति कम हुदै गएको संकेत गर्छ । यसैले यो बढ्दै जाँदा बजार थप बढ्न 
सक्ने अनुमान गर्न सकिन्छ । तर यो मैनबत्तीको शरिरको लम्बाई घट्दै गएमा 
वा छोटो हँदै गएमा भने सेयरको माग विस्तारै घट्दै गएको र अपूर्ती बढ्दै 
गएको जनाउँछ | यसले बजार घटने कुराको संकेत गर्छ । सेतो लामो हुँदै जाँदा 
बजारमा सेयरको माग बढ्दै गएको र छोटो हुँदै जाँदा माग घटी आपूर्ति बढ्दै 
गएको अनुमान लगाइन्छ | 


२. कालो मैनबत्ती (Black Candle) : कालो मैनवत्तीले घट्दो बजारलाई 
संकेत गर्छ । जुन मूल्यबाट कारोबार सुरु भयो त्यो भन्दा कम 
मूल्यमा गएर कारोवार बन्द भयो भने मैनबत्ती कालो बन्छ । यो सुरु 
मूल्य भन्दा अन्तिम मूल्य कम भएको अवस्था हो । यो मैनवत्तीको 
लम्वाइले बजारमा खरिद वा बिक्री चाप कुन बढि छ भन्ने अनुमान 
लगाउन सकिन्छ । यसको लम्बाइ बढ्दै गएमा बजारमा विक्री चाप 
धेरै रहेको र बिक्रेताले बजारलाई दबाबमा राखेको बुझिन्छ | यसबाट बजार 
थप घट्न सक्ने अनुमान लगाइन्छ | यदि यसको लम्बाई घट्दै गएमा माग 
बढ्दै गएको र आपूर्ति घटेको संकेत गर्छ । कालो मैनवत्तीको साँघुरो आकारले 
घट्दो बजारले बाटो परिवर्तन गर्ने सम्भाबना बढाउँछ । यो मैनवत्ती जति 
लामो बन्छ त्यति बजार घट्ने र छोटो हुँदै जाँदा बजार बढ्न सक्ने संकेत TS । 


३. लामो तल्लो धागो (Long Lower Shadow) : यसले बढ्दो 
बजारलाई संकेत गर्छ | यसबाट सुरुमा बिक्रेताले बजारलाई 
दबावमा राखेर मूल्य निके तल झरेको पछिल्लो समयमा 


Fart बजारमा दबाब सिर्जना गरि मागमा सुधार आई मूल्य 
बढ्न गएको बुझिन्छ । यो बजार तल गएर माथिआएर अडिएको अवस्था पनि 
हो । बजार बढ्नका लागि यो धागो कम्तीमा शरीरको लम्बाइ बराबर हुनुपर्छ | 
जति लामो धागो बन्यो बजार बढ़ने त्यतिनै भरपर्दो संकेत मिल्छ | 


४, लामो माथिल्लो धागो ( Long Upper Shadow) : यसले घट्दो 
बजारलाई संकेत गर्छ | यसबाट सुरुमा क्रेताले बजारलाई ॥ 
दवावमा राखेको वा सुरुमा सेयरको माग बढि भइ मूल्य बढेको र | 
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पछिल्ला समयमा बिक्रेता सक्रिय भइ बजारलाई दबाबमा लिदा आपूर्ति बढ्न 
गई मूल्य तल आई कारोबार बन्द भएको बुझिन्छ । यसले बजारमा आपूर्ति 
बढि भएको संकेत गर्छ । यस्तो मैनबत्ति बने बजार अझ घद्न सक्छ । बजार 
घद्ने दरिलो आधार निर्माण हुन भने यो धागो कम्तीमा शरीरको लम्बाइ 
बराबर हुनुपर्छ । जति लामो धागो बन्यो त्यति नै भरपर्दो संकेत मिल्छ । 


५. मारुबोजु (Marubozu): तलमाथि धागो ननिस्केको मैनबत्तीलाई 
मारुबोजु भनिन्छ । यसलाई मुडुलो मैनबत्ती पनि भनिन्छ । 


मारुबोजु दुई रंगका हुन्छन्‌: कालो र सेतो | 


र अधिकतम तथा अन्तिम मूल्य एउटै भएमा सेतो रंगको 

मारुबोजु बन्छ । यो आकारले बजार जुन मूल्यमा कारोबार सुरु 

भयो त्योभन्दा तल नगई निरन्तर बढेको बढ्यै बन्द भएको 

कुरालाई संकेत गर्छ अर्थात्‌ यसले बजारमा सेयरको मूल्यमा उतारचढाव नभई 
एकोहोरो बढेको संकेत गर्छ । सेतो मारुबोजुले बजारमा सेयरको माग बढी 
आपूर्ति कम रहेको संकेत गर्छ । यो बजार बढ्ने एउटा राम्रो संकेत हो । यस्तो 
अवस्थामा भएको सेयर होल्ड गर्नु राम्रो हुन्छ । यसको लम्बाइ बढ्दै गए बजार 
अझ बढ्ने दरिलो संकेत प्राप्त हुन्छ भने घट्दै गए बजार घटने अनुमान 
लगाउन सकिन्छ । 


६. सेतो मारुबोजु (White Marubozu): सेयरको सुरु तथा न्यूनतम [| 


पनि भनिन्छ | सेयरको जुन मूल्यमा कारोबार सुरु भयो त्यो मूल्यबाट 

घटेको घटये आएर कारोबार बन्द भयो भने कालो मारुबोजु बन्छ । 

कालो मारुबोजुमा सुरु तथा अधिकतम र अन्तिम तथा न्यूनतम मूल्य 

एउटै हुन्छ । यसले बजारमा सेयरको आपूर्ति बढी भएको र बिक्रेताले 
बजारलाई निरन्तर दबाबमा राखेको जनाउँछ । यहाँ क्रेता अत्यन्तै कमजोर 
हुन्छन । यसको अर्थ किन्नेको सख्या कम रहेको बुझिन्छ । मारुबोजु बनेमा 
सेयर किन्नका लागि पर्खनु नै बेस हुन्छ । कालो मारुबोजुको लम्बाई बढ्दै गए 
बजार थप घटने र लम्बाई घटदे वा छोटो हुँदै गए बजार बढ्ने संकेत गर्छ । 
यसको लम्बाई घटनुले क्रेता बलियो बन्दै जानु र बिक्रेता कमजोर बन्दै जानु 
भन्ने बुझिन्छ । 


७. कालो मारुबोजु (Black Marubozu): यसलाई कालो मुडुलो मैनबत्ती | 


आकारको मैनबत्ती बनेमा यसले आगामी समयमा बजार बढ्ने 
कुरालाई संकेत गर्छ र यस्तो मैनबत्ती बन्नु भनेको घट्दो 
बजारको अन्त्य भई बजार बढ्न सुरुहुने संकेत मिल्नु पनि हो । 


८. हयामर निर्माण (Hammer Formation): घट्दो ट्रेन्डमा हयामर || णा 


Scanned with CamScanner 


१०. 


११. 


१२. 


मैनबत्ती विश्लेषण ४१ 


यसले घट्दो बजारमा न्यूनतम विन्दुलाई हयामरले हान्न लागेको जनाउँछ | 
हयामर आकारको मैनवत्तीमा यसको रंग त्यति महत्वपूर्ण हुँदैन । 


झुन्डिएको मानिस (Hanging Man): झुन्डिएको मानिस 
आकारको मैनबत्ती अर्थात्‌ उल्टो हयामरले घट्दो बजारलाई ii 
संकेत गर्छ । बढ्दो बजारमा यो देखा परेमा बजार घट्न सक्ने 

सम्भावना रहन्छ । यो बढ्दो बजारले बाटो परिबर्तन गर्ने संकेत प्रदान गर्ने 
मैनवत्तिको आकार पनि हो । हयाङगिङ म्यानको आकृतिमा पनि मैनबत्तीको 
रंगले खासै महत्व राख्दैन । 


Bullish Engulfing Candle: यो बजारले ट्रेन्ड परिवर्तन गर्न | 
सक्ने संकेत प्रदान गर्ने अर्को आकृति हो । मैनबत्ती चार्ट निर्माण 

गर्दा एउटा रंगको मैनबत्तीलाई ढाक्ने गरी (यसको अर्थ अघिल्लो 

मैनबत्तीको लम्बाइभन्दा लामो) अर्को रंगको मैनबत्ती बनेमा 

त्यस्तो अवस्थालाई इङगल्फिङ भनिन्छ । बुलिस Engulfing ले 

बढ्दो बजारलाई संकेत गर्छ जहाँ कालो मैनबत्तीपछि त्योभन्दा 

लामो सेतो मैनबत्ती बन्छ । उक्त मैनबत्ती अघिल्लो कालोभन्दा तलबाट सुरु 
भई कालोको उचाइभन्दा माथि गएर बन्द हुन्छ | मैनबत्ति चार्टनिर्माणमा घट्दो 
ट्रेन्डमा यसप्रकारको आकृत्ती निर्माण भएमा यसपछि बजार बढ्छ | 


Bearish Engulfing Candle : बियरिस Engulfing मैनबत्तीले 

बढ्दो बजारमा बजारले बाटो परिवर्तत गरी घट्ने [] 
सम्भावनालाई संकेत गर्छ । बढ्दो ट्रेन्डमा सेतो मैनबत्तीपछि पुरै 

ढाक्ने गरि त्योभन्दा लामो कालो मैनबत्ती बनेमा यस्तो 
अवस्थालाई Bearish Enguifing मैनबत्ती भनिन्छ । यसपछि 

बजार घट्छ । यो क्रेता हावि भएको बजारलाई बिक्रेताले घेरेको 

अवस्था हो । यो अवस्थामा खरिद चाप कम विक्री चाप बढि हुन्छ | 


डोजी (00): सेयरको सुरु मूल्य र अन्तिम मूल्य बराबर भएमा 
मैनबत्तीको आकार प्लस चिन्हजस्तो बन्छ | यसलाई डोजी भनिन्छ । 

यसले सेयरको मूल्य सुरुभन्दा तल-माथि घटबढ भयो र अन्त्यमा 

सोही वा नजिक आएर बन्द भएको अवस्थालाई जनाउँछ । यो 
बजारको तटस्थ अवस्थालाई देखाउने आकार हो | यसले सेयरबजारमा 

न बुलिस न त बियरिस अवस्थाले प्रभाव पार्न सकेको संकेत गर्छ । तर यसलाई 
अन्य मैनबत्ती चार्टसँग मिलाउँदा भने केही अर्थ निस्कन सक्छ | डोजीको 
वास्तविकता र प्रभाब अघिल्लो मेनबत्तीमा भर पर्छ । डोजीले ट्रेन्ड परिवर्तनको 
नजिकतालाई दसांउँछ | डोजी आफैले कुनै पनि संकेत दिँदैन । 
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आकारको मैनबत्ती देखा परेमा त्यसले ट्रेन्ड परिवर्तन हुन सक्ने 
कुरालाई संकेत गर्छ । यस्तो अवस्थामा कालो लामो मैनबत्तीका 
साथ डोजी देखा पर्छ । यसले बजारमा आपूर्ति हराउँदै गरेको र 
माग बढ्दै गएको संकेत गर्छ । यसपछि सेयरको मुल्य बढ्न सक्छ | 


१३. Bullish Doji Star. सेयर घट्दो ट्रेन्डमा रहेको बेला डोजी ' 


१४, Bearish Doji Star: सेतो लामो मैनबत्तीका साथ डोजी देखा 
पर्छ भने यसले बढ्दो बजारको अन्त्य र घट्दो बजारको सुरुवात + 
हुने सम्भावनालाई देखाउँछ | यसबाट बजारमा माग बिस्तारै [| 
कमजोर हँदै गएको र आपूर्ति बलियो बन्दै गएको बुझिन्छ । 


१५. लामो लामो डोजी (Long Long Doji): यो मैनबत्तीमा माथि र तल 
करिब उही लम्बाइका धागोहरू हुन्छन्‌ । यसले बजारमा ठूलो 
अनिर्णयको अवस्था रहेको संकेत गर्छ । 


१६. Dragon Fly Doji: सेयरको सुरु, अन्तिम र अधिकतम मूल्य एउटै 
भई न्यूनतम मूल्य कम भई लामो तल्लो धागो देखिएको मैनबत्तीलाई ] 
Dragon Fly 90 भनिन्छ । यो मैनबत्ती अंग्रेजी अक्षर "' आकारको 
हुन्छ । यसले पूरैजसो कारोबार समय बिक्रेताले बजारलाई नियन्त्रणमा 
लिएको र कारोबारको अन्तिम समयमा क्रेताले बजारलाई माथि धकेली पुनः 
सुरु मूल्यमा बजार पुर्‍याएको संकेत गर्छ । 


यो मैनवत्तीको तलको लामो धागोले बजारमा क्रेताको चाप रहेको कुरालाई 
संकेत गर्छ भने छोटो धागोले विक्रेताको चाप अझै कायम रहेको कुरा 
जनाउँछ | लामो समयसम्मको घट्दो ट्रेन्ड वा लामो कालो मैनबत्तीपछि देखा 
परेको Dragon Fly Doji ले बजार बुलिस ट्रेन्डमा जाने सम्भावनालाई संकेत 
गर्छ | 
त्यसैगरी लामो समयको बुलिस ट्रेन्ड वा लामो सेतो मैनबत्तीपश्चात्‌ देखा 
परेको Dragon Fly 00 ले बजार बियरिस दिसातर्फ जाने प्रबल सम्भावनालाई 
देखाउँछ । 

१७, Gravestone 00]: अंग्रेजी अक्षर T लाई उल्ट्याउँदा बन्ने | 


मैनबत्तीको आकारलाई Gravestone 00| भनिन्छ । यदि सेयरको सुरु, 
न्यून र अन्तिम मूल्य बराबर र अधिकतम मूल्य बढी भएमा 
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मैनबत्ती विश्लेषण ४२ 


Gravestone 0५ बन्दछ | यो मैनबत्तीले सुरुमा क्रेताले प्रभावमा राखेको 
बजारलाई संकेत गर्छ भने कारोबार समयमा मूल्य बढ्दै गएको तर अन्तिम 
समयमा बजारमा बिक्रेताले बजारलाई दबाबमा लिई मूल्य पुनः सुरुके 
अवस्थामा फर्काएको कुरालाई जनाउँछ | लामो समयसम्मको बियरिस ट्रेन्डसँगै 
वा लामो कालो मैनबत्तीपछि Graveston Doji देखा परेमा बजारमा खरिद चाप 
बढेको र बजार बढ्ने संकेत गर्छ । त्यसैगरी लामो समयको बढ्दो बजारसँगै 
बा लामो सेतो मैनवत्तीसँगै Graveston 00 देखा परेमा यसले बजार घटून 
सक्ने संकेत गर्छ | 


Bearish 3 method formation: घट्दो बजारमा 

कालो लामो मैनबत्तीलाई पछ्याउदै तीनवटा छोटा 

सेता मैनबत्ती बढ्दो ट्रेन्डमा देखा परे र त्यसपछि O a 

पूनः लामो कालो मैनबत्तिको निर्माण भए यसले 

घट्दो बजारले निरन्तरता पाउने संकेत गर्छ र [] 

बजार अझै घट्छ । यो आकृत्तीमा तीनवटा सेता 

छोटा मैनबत्तीलाई दुइवटा लामा काला मैनबत्तीले 

घेरिएको हुन्छ । यसको अर्थ सुरुको कालो 

मैनबत्तिले तिब्र गतिमा घटिरहेको बजारलाई जनाउछ । विचका सेता मैनबत्तिले 
बजार केहि बढ्ने संकेत गरेको जनाउछ । यसले बजार बढ्ने संकेत गरिरहेको 
देखिन्छ । तर पूनः विक्रेता हावि भइ बजारलाई दबाबमा राखि मुल्य घट्न 
गएको संकेत पछिल्लो कालो मैनबत्तिले दिन्छ । यसको अर्थ क्रेता कमजोर 
देखिन्छन वा कमजोर खरिदचाप देखिन्छ भन्ने नै हो । यस्तो अवस्थामा सेयर 
किन्नु हुदैन । पर्खनुनै बेस हुन्छ । 


Bullish 3 Method Formation: बढ्दो बजारमा 

सेतो लामो मैनबत्तीलाई पछ्याउदै तीनवटा छोटा | 

काला मैनबत्ती घट्दो ट्रेन्डमा देखा परे र त्यसपछि $ 
पूनः लामो सेतो मैनबत्तिको निर्माण भए यसले ie 
बढ्दो बजारले निरन्तरता पाउने संकेत गर्छ र 

बजार अझै बढ्छ । यो आकृत्तीमा तीनवटा काला 

छोटा मैनबत्तीलाई दुइवटा लामा सेता मैनबत्तीले 

घेरिएको हुन्छ । यसको अर्थ सुरुको सेतो मैनबत्तिले तिब्र गतिमा बढिरहेको 
बजारलाई जनाउछ । बिचका काला मैनबत्तिले बजार केहि घट्ने संकेत गरेको 
जनाउछ । यसले बजार घट्ने संकेत गरिरहेको देखिन्छ । तर पूनः क्रेता हावि 
भइ बजारलाई दबाबमा राखि मुल्य बढ्न गएको संकेत पछिल्लो सेतो 


Ea 
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सेवा, कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको प्राविधिक विश्लेषण 


मैनवत्तिले दिन्छ । यसको अर्थ बिक्रेता कमजोर देखिन्छन वा कमजोर बिक्रीचाप 
देखिन्छ भन्ने नै हो । यस्तो अवस्थामा सेयर राख्नु नै बेस हुन्छ । 


Bearish Harami : बढ्दो बजारमा सेतो लामो मैनबत्तीलाई 
पछ्याउदै छोटो कालो मैनबत्ती निर्माण भए यसले बढ्दो 
बजारको शक्ति क्षिण भएको संकेत गर्छ । यो मागमा 
maa आइ आपूर्ति वढ्न सुरु गरेको अवस्था पनि यो । 
बढ्दो बजारमा यस प्रकारको मैनबत्ती देखा परेमा मूल्य घट्ने 


सम्भाबना रहन्छ | 


बजारको शक्ति क्षिण भएको संकेत गर्छ । यो आपूर्तिमा 
गिरावट आइ माग बढ्न सुरु गरेको अवस्था पनि यो । घट्दो 
बजारमा यस प्रकारको मैनबत्ती देखा परेमा मूल्य बढ्ने 


सम्भावना रहन्छ । 


Evening star : बढ्दो बजारमा लामो सेतो 
मैनबत्तीलाई पछ्याउदै सेतो मैनबत्ती भन्दा केही माथि 
छोटो कालो वा सेतो मैनबत्ती र त्यसपछि लामो कालो 
मैनबत्ती निर्माण भए यसले बजार घटने संकेत गर्छ । 
यो बढ्दो बजारको शक्ति कमजोर भएको अवस्था हो । 
यो मागमा गिरावटआई आपूर्ति बढ्न सुरु गरेको 
अवस्था पनि यो । बढ्दो बजारमा यस प्रकारको मैनबत्ती 
देखा परेमा मूल्य घट्ने सम्भाबना रहन्छ | 


Morning star : घट्दो वजारमा लामो कालो 
मैनबत्तीलाई पछ्याउदै कालो मैनबत्ती भन्दा केही तल 
छोटो कालो वा सेतो मैनबत्ती र त्यसपछि लामो सेतो 
मैनबत्ती निर्माण भए यसले बजार बढ्ने संकेत गर्छ । 
यो घट्दो बजारको शक्ति कमजोर भएको अवस्था हो । 
यो आपूर्तिमा गिरावट आइ माग बढ्न सुरु गरेको 
अवस्था पनि हो । 


Bullish Harami : घट्दो बजारमा कालो लामो मैनबत्तीलाई 
पछ्याउदै छोटो सेतो मैनबत्ती निर्माण भए यसले घट्दो | |] 
| प! 


| 
Ji 
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२४. Three black crows: बढ्दो बजारमा लामो काला 
तीनवटा मैनबत्ती एक पछि अर्को बन्दै गएमा यसले 
बढ्दो बजारको अन्त्य भई घट्दो बजार सुरु हुने 
अवस्थालाई जनाउँछ । यदि यसप्रकारका मैनबत्ती घट्दो | 
बजारमा निर्माण भएमा भने घट्दो बजारले निरन्तरता 
पाउने जनाउँछ र बजार अझै घट्छ । | 
| 


२५. Three white soldiers: घट्दो बजारमा लामो सेता 
तीनवटा मैनबत्ती एक पछि अर्को बन्दै गएमा यसले 
घट्दो बजारको अन्त्य भई बढ्दो बजार सुरु हुने | 
अवस्थालाई जनाउँछ | यदि यसप्रकारका मैनबत्ती बढ्दो | 
बजारमा निर्माण भएमा भने बढ्दो बजारले निरन्तरता 
पाउने जनाउँछ र बजार अझै बढ्छ | 
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अध्याय १५ 


रिलेठिभ 2359 इन्डेक्स 
Relative Strength Index (RSI) 


आरएसआई सेयर 
बजारको विश्लेषण गर्न 
प्रयोग हुने प्राविधिक 
विश्लेषणको औजार हो । 
यसले सेयर तथा 
फयुचरको मुल्य महंगो 
वा सस्तो के भइरहेकोछ 
भनी देखाउछ । यो 
एउटा लिडिड इन्डिकेटर 
पनि हो । जसको 
प्रयोगबाट भविष्यमा 
हुने मूल्य परिवर्तनको 
भविष्यवाणी गरिन्छ । 


चित्र १५१ नेपाल इन्भेष्टमेन्ट बैंकको २०६५ भदौ १७ देखि २०६६ 
असार ९ सम्मको आर एस आइ रेखा 


यसले सेयर वा वस्तुमा हालैका दिनमा भएको नाफा र नोक्सानको तुलना गरेर 


RSI ७० को नजिक FIT यसले 
सेयरको आधिक खरिद भएको र यो 
कुनै पनि समय झर्न सक्ने 
सम्भावनालाई देखाउँछ। 


बजारमा मूल्यको अवस्था देखाउने गर्छ। यो 
एक सूत्रमा आधारित चित्र हो जसलाई जे वेल्स 
वाइल्डरले सन्‌ १९७८ मा पहिलोपटक लेखेका 
थिए । आरएसआईलाई चित्रमा शून्यदेखि १ सय 
अंकको बीचमा राखेर हेर्ने गरिन्छ । आरएसआई 
निकाल्ने सरल तरिका यस्तो छ : 


क) सर्वप्रथम निश्चित समयावधिभित्र (सामान्यतया १४ दिन) मूल्य वृद्धि भएका 
हरेक दिनको फाइदा (मूल्यवृद्धि) लाई जोड़ने । 
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ख) 


रिलेटिभ स्ट्रेथ इन्डेक्स ४७ 


सोही समयावधिमा मूल्य घटेका हरेक दिनको सबै घाटा (मूल्य गिरावट) लाई 


पनि जोड्ने । (यसमा अंक अगाडिको ऋणात्मक चिन्हलाई धनात्मक रूपमा 


लिने ।) 


त) माथिका दुवै जोडलाई समयावधि (अर्थात्‌ १४ दिन) ले छुट्टाछुट्टै भाग गर्ने । 
यसबाट औसत दैनिक घाटा र औसत दैनिक फाइदा निस्कन्छ | 


g) औसत दैनिक फाइदालाई औसत दैनिक घाटाले भाग गर्ने । 


इ) यो हिसाबलाई शून्यदेखि सय प्रतिशतको बीचमा राख्ने । 


यो हिसाब गर्दा घ नम्बरमा आएको फललाई आरएस भन्ने गरिन्छ । 
यसलाई तलको सूत्रमा राखेपछि आरएसआईको मान निस्कन्छ : 


आरअएसआई = 900 - 


१०० 


१+ आरएस 


यसरी आउने आरएसआईको मान शून्य र १ सयका बीचमा हुन्छ । त्यसैले यसलाई 


ओसिलेटिड इन्डिकेटर पनि भनिन्छ | 


ओभरभ्यालु अन्डरभ्यालु र न्युठूल जोन 


(Overvalue, Undervalue and Neutral Zone) 


आरएसआइमा ७० भन्दा माथिलाई 
सामान्यभन्दा धेरै खरिद (Overbought) 
भएको क्षेत्र (Zone) भनिन्छ | यदि 
आरएसआई रेखा ७० र त्यो भन्दा माथि 
गएमा सेयर वा वस्तुको अधिक मूल्य 
(Overvalued) भएको छ भन्ने बुझिन्छ | 
यो समयलाई सेयर वा वस्तु बेच्ने समय 
मानिन्छ र यसलाई बिक्री संकेत (Sell 
Signal) पनि भनिन्छ | त्यस्तै ३० भन्दा 
तलको क्षेत्रलाई अधिक बिक्रीको क्षेत्र 
(Over sold area) भनिन्छ । यदि 


RSI रेखाले वल्लो सीमा वा टेवाको तह 


३० अकत लागेमा वा नजिक पुगेमा वा 
पार गरी अफ तल गएमा बजारमा 
सेयरको अधिक बिक्री (Oversold) 
भएको र सेवर कम मूल्याङ्कन हुँदै 
गरेकोलाई जनाउँछ। यो मुभमेन्ट वा 

चालले सेयर सस्तो भएको र खरिद गर्दा 

आगामी दिनमा फाइदा हुने तथा बजारले 
बाठे परिवर्तत गर्न कुनै पनि बेला तयार 
रहेको अवस्थालाई बुभाउँछ। 


आरएसआई रेखा ३० वा ३० भन्दा तल गएमा सेयरको मूल्य सस्तो वा हुनपर्ने भन्दा 
कम (Undervalued) भएको बुझिन्छ | यस्तो समयमा सेयर वा वस्तु खरिद गर्दा 
फाइदा हने मानिन्छ । यो अवस्थालाई खरिद संकेत (Buy Signal) भनिन्छ | तर 
आरएसआई रेखा ३० देखि ७० को बीचमा रहेमा त्यो क्षेत्रलाई न्युट्रल जोन भनिन्छ । 


यस्तो अवस्थामा सेयर किन्ने बेच्ने गरिदेन । 
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इाइभरजेळ्सेस (Divergence) 

डाइभरजेन्स भन्नाले सेयर मुल्यको ट्रेन्ड र आरएसआइको चालमा देखिएको भिन्नता 
वा फरक भन्ने बुझिन्छ । यस्ता चाल सकारात्मक र नकारात्मक दुईकिसिमका 
हुन्छन । जसको माध्यमबाट आगामि समयमा मूल्य घटून सक्ने वा बढ्न सको 
अनुमान लगाउन सकिन्छ | 


सेयरको मूल्य रेखा वा मुभिड एभरेज रेखा उंभोतिर लागिरहेको बेला आरएसआई 
रेखा भने उँधोतिर लागेको देखिएमा यसलाई नेगेटिभ डाइभरजेन्स (Negative 
divergence) भनिन्छ | आरएसआइको रेखा पनि सेयरको मूल्यको रेखा जस्तै उतार 
चढाब भइरहेको हुन्छ । यसरी तलमाथि गर्दै जाँदा नेगेटिभ डाइभरजेन्समा 
आरएसआई रेखाले एकपछि अर्को चुचुरो बनाउँदै जान्छ जसमा हरेक पछिल्लो चुचुरो 
अधिल्लोभन्दा होचो हुन्छ। यो अवस्थामा सेयर विक्री गर्नु पर्छ । यसपछि सेयरको 
मूल्य घट्छ । 


आरएसआई बढ्ने क्रममा र सेयरको मूल्य घट्ने क्रममा रहेको अवस्थालाई पोजेटिभ 
डाइभरजेन्स (Positive divergence) भनिन्छ। पोजेटिभ डाइभरजेन्समा घटबढ 
भइरहेको आरएसआई रेखामा बन्ने उच्चतम र त्युनतम विन्दुमा हरेक नयाँ उच्चतम 
विन्दुहरु अघिल्ला उच्चतम विन्दु भन्दा माथि बन्छन । यी उच्चतम विन्दुलाई रेखाले 
जोड्दा उक्त रेखा माथि फर्केको बन्छ । यसले मूल्यवृद्धि सुरु हुने संकेत दिन्छ। 
संक्षेपमा भन्नुपर्दा मूल्य र आरएसआई दुवै बढिरहेका छन्‌ भने पोजेटिभ डाइभरजेन्स 
हो र यस बेला खरिद गर्नु उपयुक्त हुन्छ। दुवै घटिरहेको बेला पनि पोजेटिभ 
डाइभर्जेन्सनै हो र यो बिक्री गर्ने उपयुक्त समय हो । मूल्य घट्यो तर आरएसआई 
नघटेर बढ्यो भने यो नेगेटिभ डाइभरजेन्स हो र यस बेला खरिद गर्नु उपयुक्त 
हुन्छ । मूल्य बढ्यो तर आरएसआई बढेन र घट्यो भने बिक्री गर्ने उपयुक्त समय 
हो | 


आरएसआइलाई प्रयोग गरेर दुई तरिकाबाट खरिद बिक्रीको निर्णय गर्न सकिन्छ | 
पहिलो आरएसआई रेखा अधिक खरिद क्षेत्र (७०)मा पुगे वा त्यो भन्दा माथि गएमा 
बिक्री गरिन्छ भने अर्को यदि आरएसआई र मूल्यको रेखाले नेगेटिभ डाइभर्जन्सको 
अवस्था देखएमा बिक्री गरिन्छ । अर्कोतर्फ आरएसआई रेखा अधिक विक्रीको क्षेत्रमा 
पुगे वा त्यो भन्दा तल गए खरिद गर्न सकिन्छ । अर्कोतर्फ यदि सेयरको मूल्य घट्दो 
ट्रेन्ड भएको अवस्थामा आरएसआईको बढ्दो ट्रेन्ड देखिएमा किन्न सकिन्छ | 
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रिलेटिभ स्ट्रेन्थ इन्डेक्स ४९ 


सेन्ठरलाइन DANI (Central Line Crossover) 


आरएसआईका लागि सेन्टरलाइन ५० मानिन्छ । आरएसआईको मान ५० भयो भने 
त्यो अवस्थामा मूल्य बढी वा कम भएको हुँदैन । आरएसआई रेखाले ५० अंकको 
लाइन काटेर उँधो वा उँभो गएमा त्यसलाई सेन्ट्रल लाइन क्रस ओभर भनिन्छ । 
आरएसआई ५० भन्दा माथि गए त्यसलाई बुलिस र तल गए बियरिस मान्ने 
गरिन्छ । आरएसआई ५० भन्दा माथितर्फ गएमा औसत घाटाभन्दा औसत नाफा 
बढी छ भन्ने बुझिन्छ भने आरएसआई ५० भन्दा तल गएमा औसत नाफाभन्दा 
औसत घाटा बढी छ भन्ने बुझिन्छ । 
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O 


अध्याय १६ 


मुभिङ एभरेज कन्भर्जेन्स-डाइभर्जेन्स 
Moving Average Convergence - 
Divergence (MACD) 


प्राविधिक विश्लेषणमा 
प्रयोग हुने यो 
औजारको विकास 
गेराल्ड अपिलले गरेका 
थिए । यसलाई 
प्राविधिक विश्लेषणमा 
सरल र भरपर्दो 
औजारको रूपमा 
लिइन्छ । मुभिङ एभरेज 
कन्भरजेन्स- 

डाइभरजेन्स (MACD) 
ले मूभिङ एभरेजलाई 
प्रयोग गर्छ । एमएसीडी 


me १६१ काल्पनिक तथ्याकंको आधारमा तयार गरिएको 
एमएसिडि 


सेयर अर्थात्‌ बजार परिसूचकको अन्तिम मूल्यको २६ दिन र १२ दिनको 
एक्सपोनोन्यिल मुभिड एभरेज (Exponential Moving Average-EMA) को फरक हो । 


सेयर बजार घटिरहेको अवस्थामा 


पनि॥400 को ट्रेड लाइन बढ्दो 
रहे वा अघिल्लो उचाइभन्दा 
पछिल्लो उचाइ माथि बढ्दै गए 
यसले आगामी दिनमा बजारले ठूलै 
फड्को मार्ने सम्भावना रहन्छ | 


यो विश्लेषणमा १२ दिनको मुभिङ एभरेजलाई 
छिटो र २६ दिनको मुभिङ एभरेजलाई 
ढिलोको रूपमा लिइन्छ । यी दुई मुभिङ 
एभरेजको फरक अर्थात्‌ MACD को ९ दिनको 
एक्सपोनोन्यिल मुभिङ एभरेज निकालिन्छ । यो 
नौ दिनको मुभिङ एभरेजलाई संकेत (Signal) 
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मुभिङ एभरेज कन्भर्जन्स-डाइभर्जन्स ५१ 


भनिन्छ | MACD र Signal Line को Crossover का आधारमा आगामी दिनमा बजार 
बढ़ने कि घटने भन्ने अनुमान लगाइन्छ । MACD र Signal Line को फरक मूल्यका 
आधारमा बनाइएको चित्रलाई हिस्टोग्राम (Histogram) भनिन्छ । यदि MACD नौ 
दिनको Moving average भन्दा बढी भएमा Histogram सकारात्मक (Positive) हुन्छ 
wa कम भएमा नकारात्मक (Negeative) हुन्छ | MACD ले Signal Line लाई 
तलबाट काट्छ भने Bullish Cross Over 7 माथिबाट काट्छ भने Bearish Cross 
Over भनिन्छ | 


MACD Posi हुँदा १२ र २६ दिनको एभरेजको दूरी बढ्दै जान्छ भने Negeative 
हुँदा घटदै जान्छ | 


an बजार घटिरहेको अवस्थामा पनि MACD को ट्रेन्ड लाइन बढ्दो रहे वा अघिल्लो 
उचाइभन्दा पछिल्लो उचाइ माथि बढ्दै गए यसले आगामी दिनमा बजारले ठूलै 
फड्को मानें सम्भावना रहन्छ। 


यसैगरी सेयरको मूल्य बढिरहेको बेला MACD ले Lower High निर्माण गरे अर्थात्‌ 
सिधै तल भरेमा यसले Negeative Divergence बनाउँछ | यस प्रकारको Signal 
देखा परेमा आगामी दिनमा सेयर मूल्य तल झर्ने सम्भावना रहन्छ | 


MACD रेखा यसको मूभिङ एभरेज रेखातर्फ भरी औसत वा Signal रेखालाई नछोई 
माथि फर्कन्छ र मुभिङ एभरेज रेखा पनि बढ्दो रहन्छ भने यस्तो परिस्थितिमा 
बजार बढ्ने हुन्छ | त्यसैगरी MACD रेखाले यसको औसत लाइनलाई तलबाट माथि 
काट्छ र मूल्यको ट्रेन्ड लाइन पनि Upward रहन्छ भने यसले बजार बढ्ने संकेत 


गर्छ | 


MACD रेखा यसको मुभिङ एभरेजतफ माथि बढ्दै जाने तर छुन नसकी पुन: तल 
झर्छ भने यसले बजार घटने संकेत गर्छ । त्यसैगरी MACD रेखा यसको औसत 


रेखाभन्दा माथिबाट तल घटेर औसत रेखालाई माथिबाट काट्छ भने बजार घटने 
सम्भावना रहन्छ | 
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अध्याय १७ 


एडी अनुपात 
A-D Ratio 


बढेको घटेको अनुपात (Advance-Decline Ratio) जसलाई एडी अनुपात (AD ratio) 
पनि भनिन्छ । Advance HTA मूल्य बढेको र Decline भन्नाले मूल्य घटेको भन्ने 
बुझिन्छ । मूल्य बढेका कम्पनीको संख्यालाई मूल्य घटेका कम्पनीको संख्याले भाग 
गर्दा आउने अनुपातलाई AD Ratio भनिन्छ | उदाहरणका लागि आज सेयर कारोबार 
भएका १२० कम्पनी भध्ये १० वटा कम्पनीको मूल्य परिवर्तन भएन । बाँकि ११० 
वटा कम्पनीमा ६० वटाको मूल्य बढ्यो भने ५० वटा कम्पनीको मूल्य घटेको छ | 
मूल्य बढेका कम्पनीको संख्या ६० लाई मूल्य घटेका कम्पनीको संख्या ५० ले भाग 
गर्दा आउने अनुपात १.२ नै एडी अनुपात हो । एडी अनुपात एकभन्दा बढी भएमा 
त्यसले बढ्दो बजारलाई संकेत गर्छ भने एकभन्दा कम आएमा घट्दो बजारलाई 
संकेत गर्छ । एडी अनुपात जति बढ्दै जान्छ बजार बुलिश प्रबृत्तिमा रहेको बुझिन्छ 
भने यो अनुपात घट्दै गएमा भने बजार वियरिस प्रबृत्तिमा रहेको जनाउ दिन्छ । 


एडि अनुपातले कारोबार भएका कम्पनी मध्ये मूल्य बढ्ने कम्पनीको बहुमत छ वा 
घटने कम्पनीको बहुमत छ भनेर छुट्याउने पनि हो । यदि बढ्नेको बहुमत भए 
बहुसँख्यक कम्पनीमा सेयरको माग बढि छ भन्ने आधारमा यो बृद्धिले निरन्तरता 
पाउन सक्छ भन्ने विश्वासमा भोलिको कारोबारमा पनि बजार बढ्न सक्छ भनेर 
अनुमान लगाउने हो भने घट्नेको बहुमत भए बहुसंख्यक कम्पनीमा आपुर्ति बढि छ 
भन्ने आधारमा यसले भोलि पनि निरन्तरता पाउन सक्छ भन्ने विश्वासमा भोलि 
बजार घट्छ भनेर अनुमान लगाउने हो । यसले अधिक खरिद र अधिक बिक्रीको 
अवस्थाको पनि मुल्यांकन गर्न सकिन्छ । उच्च एडि अनुपातले अधिक खरिद 
(Overbought) को अवस्थालाई जनाउछ भने न्युन एडि अनुपातले अधिक बिक्री 
(Oversold) को अवस्थालाई जनाउछ । एडि अनुपात कम्पनी विशेषको विश्लेषण 
गर्न नभइ समग्र बजारको घटबढको अवस्थाको विश्लेषण गर्न प्रयोग गरिन्छ | एडि 
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एडी अनुपात ५३ 


अनुपातको आधारमा बजारले दिशा परिवर्तन गर्न सक्ने संकेत प्राप्त गर्न सकिन्छ । 
उच्च एडि अनुपात भएको अवस्थामा बजार घटन सक्ने संकेत प्राप्त हुन्छ भने न्यून 
एडि अनुपात देखिएमा बजार घटेर न्यूनतम अवस्थामा पुगोको जसका कारण 
लगानीकर्तामा अत्याधिक डर रहेकाले कम्पनीको सेयरमा माग बढ्न नसकेको 
अवस्थालाई जनाउछ | यस्तो अवस्था आइपरेमा बजार बढ्न सक्छ । र यो सेयर 
किन्ने उपयुक्त समय पनि हो । 


एडी रेसियो एक दिन, हप्ता, महिना तथा वर्षको निकाल्न सकिन्छ । हरेक दिन 
निकालिने एडी रेसियोले त्यसको भोलिपल्ट हुन सक्ने मूल्य परिवर्तनलाई अनुमान 
लगाउन सकिन्छ भने हप्ताको अनुपातले अर्कोाहप्ता . 
र॒महिनाले अर्को महिनाको सम्भावित मूल्य एडी अनुपात एकभन्दा बढी 
परिवर्तनको अनुमान गर्न सकिन्छ । एडी अनुपात भएमा त्यसले TEN 
सेयर संख्यालाई आधार मानेर पनि निकाल्न 
सकिन्छ । बढेका कम्पनीको कारोबार सेयर सा क 
संख्यालाई घटेका कम्पनीको सेयर संख्याले भाग ibe 4 
गरेर AD Volume Ratio निकाल्न सकिन्छ | यसले 

बजारमा सेयरको माग तथा लगानीकर्ताको मनस्थितिको मूल्यांकन गर्न सकिन्छ | 
एडी अनुपातलाई निम्न समीकरणबाट गणना गन्‌ सकिन्छ । 


मल्य बढेका कम्पनीको संख्या 


एडी रेसियो = मूल्य घटेका कम्पनीको संख्या 


Number of Advances 


AD Ratio = Number of Declines 


Total shares of advances 


AD Volume Ratio = Total shares of declines 
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अध्याय १८ 


बोलिंगर बेण्ड 
Bollinger Band 


बोलिंगर बैण्ड सन १९८० को दशकमा जोन बोलिंगर (John Bollinger) ले विकास 
गरेको प्राबिधिक विश्लेषणको एउटा औजार हो । यो औजार सेयर, डेरिभेटिभ तथा 
विदेशी मुद्राको मूल्यमा हुने उतार चढावलाई मध्यनजर राखि विकास गरिएको हो । 
यो बिधिका आधारमा बजारको बिश्लेषण गर्न स्ट्याण्डर्ड डेभिएसन र सामान्य 
चलायमान औषत (Simple Moving Average) को प्रयोग गरिन्छ । यो विश्लेषणमा 
तीनवटा ट्रेण्ड लाइन हुन्छन । पहिलो (बिचको)समान्य चलायमान औषतको रेखा, 
दोस्रो माथिल्लो बैण्ड (Upper Band) र तेस्रो तल्लो बैण्ड (Lower Band) | बोलिंगर 
बैण्डको सामान्य विश्लेषण भनेको मूल्य माथिल्लो र तल्लो बैण्डको बिचमा रहन्छ 
भन्ने हो । यी बैण्डको फरक मूल्यको उतारचढाभमा भरपर्ने गर्छ | 


सामान्य चलायमान औसत रेखा बिचमा हुन्छ भने अन्य दुई रेखा तल र माथि हुन्छन्‌ । 
बजारमा बढी उतार चढाब (Volatility) भएमा माथिल्लो र तल्लो बैण्ड चलायमान 
औषतबाट टाढा हुन थाल्छन भने उतार चढाब कम हुदै जाँदा यी रेखाहरु चलायमान 
औषतसँग नजिकिदै जान्छन । माथिल्लो र तल्लो रेखा बिचको रेखा तर्फ साँघुरिदै 
गएमा आउदो समयमा बजारमा उच्च 

“जब सेयर मूल्यको रेखाले तल्लो उतार चढाव हुने संकेत गर्छ । मूल्य रेखा 
बैण्डलाई छुन्छ वा मूल्य रेखा माथिल्लो बैण्ड तफ नजिकिदै गए बजारमा 
मध्यरेखा भन्दा माथितफ बढ्छ बसले बढी खरिद छ भन्ने संकेत गर्छ । बढी 
बजार माथि जाने संकेत गर्छ। सेयर खरिद (Overbought) को स्थितिले निकट 
मूल्य रेखाले माथिल्लो बैण्डलाई हुछ भविश्यमा मूल्य घटने संकेत गर्छ । यसैगरी 
वा योभन्दा माथि जान्छ वा मध्य रेखा मूल्य रेखा तल्लो बैण्ड तर्फ नजिकिँदै गए 
भन्दा तल झर्छ भने यसले बजार घट्ने बढी विक्री (Oversold) लाई जनाउँछ र यो 
सकत गर्छ। निकट भविष्यमा मूल्य बढ्ने संकेत हो । 
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spine बैण्डमा स्ट्याण्डडं डेभिएसनको गणना गर्न बिगत बिस दिनको मृल्यलाई 
आधार मानिन्छ । यो बिधिमा सामान्यतया सेयर तथा कमोडिटिजको अन्तिम 
मल्यलाई अधार मानिन्छ | 


चित्र १५.१ २०७२ भदौं १७ गतेको सुनको अन्तराष्ट्रिय मूल्यका आधारमा बनेको बोलिंगर बैण्ड 
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जब सेयर मूल्यको रेखाले तल्लो वैण्डलाइ छुन्छ वा मूल्य रेखा मध्य रेखा भन्दा माथि 
तर्फ बढ्छ पसले बजार माथि जाने संकेत गर्छ । सेयर मूल्य रेखाले माथिल्लो 
बैण्डलाई छुन्छ वा यो भन्दा माथि जान्छ वा मध्य रेखा भन्दा तल झर्छ भने यसले 
बजार घट्ने संकेत गर्छ । 


यो बिधिमा तीन वटा बैण्ड हुन्छन । 


मध्यभाग = साधारण चलायमान औषत 
Middle Band = Simple Moving Average 


माथिल्लो बैण्ड = साधारण चलायमान औषत जोड २ गुणा स्ट्याण्डर्ड डेभिएसन 
Upper Band = Simple Moving Average (SMA) + 2 x Standard Deviation 


तल्लो बैण्ड = साधारण चलायमान औषत घटाउ २ गुणा स्ट्याण्डर्ड डेभिएसन 
Lower Band = Simple Moving Average (SMA) - 2 x Standard Deviation 
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फिबोनासी रिठेसमेन्ठ 


Fibonacci Retrenchment 


र्र मूल्य बढ्न सुरु भएपछि कहाँसम्म बढेर घटून सक्छ? सेयर मूल्य घट्न सुरु 
गरेपछि कहाँ सम्म घटेर बढ्न सक्छ? यी प्रायजसो लगानीकर्ताले बारम्बार गरिरहने 
qa हुन । यी जिज्ञासालाई लगानीकर्ताका सवैभन्दा ठूला जिज्ञासाकारुपमा पनि 
लिइन्छ | यी दुई जिज्ञासाको समाधान प्राबिधिक बिश्लेषणमा टेवा र अवरोध 
बिश्लेषणबाट थाहापाउन सकिन्छ | 


फिबोनासि रिट्समेन्ट प्राबिधिक विश्लेषणमा टेवा र अवरोध पत्ता लगाउने अर्को 
महत्वपूर्ण औजार हो । यसको बिकास गणितिज्ञ लियोनार्दो फिबोनासीले १३ औं 
सताब्दिमा गरेका हुन । यसको प्रयोग सेयर, डेरिभेटिभ, बिदेशि बिनिमयको कारोबार 
तथा बजार बिश्लेषण गर्ने जो कोहिले सजिलै गर्न सकिन्छ | जसको प्रयोगबाट नाफा 
बृद्धि गर्ने तथा घाटालाई रोक्न र बजारको अनुमान लगाउन सक्छन | 


गो औजारको प्रमुख सार भनेको बजार एकपटक बढेर घट्दा बढेको मूल्यको कति 
प्रतिशत सम्मले घट्न सक्छ वा एक पटक घटि सकेपछि बढ्न सुरुगर्दा घटेको 
पृत्यको कति प्रतिशत सम्मले बढ्न सक्छ भन्ने हो । घट्न सक्ने र बढ्न सक्ने बिन्दु 
फत्ता लागाईसकेपछि खरिद तथा बिक्री बिन्दु पनि पत्तालगाउन सकिन्छ | 


यसको गणना मूल्य उतारचढाबका उच्चतम र न्यूनतम दुई बिन्दुलाई आधार मानेर 
गरिन्छ । यी दुई बिन्दुको दुरिलाई बिभिन्न अनुपातका आधारमा विभाजन गरि 
सम्भाबित बृद्धि वा गिराबटको अनुमान लगाउन सकिन्छ | यसमा प्रयोग हुने प्रमुख 
अनुपातमा २३.६, ३८.२, ५०, ६१.८ र १०० प्रतिशत छन । प्राबिधिक विश्लेषणमा 
वी अनुपातले मूल्य परिबर्तन वा मूल्यले दिशा परिवर्तन गर्न सक्ने एउटा निश्चित 
बिन्दुको संकेत गर्दछन्‌ । जसको आधारमा छोटो वा लामो समयमा नाफालिनेले 
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खरिद वा बिक्री मूल्य तय गरि नाफा लिन सक्दछन । यसका साथै घाटा रोको 
(Stop loss) आदेश तथा ताफा लिने (Take profit) आदेश पनि राख्न सकिन्छ | यो 
औजारलाई बजार घटवढका दुई पक्षमा बराबर प्रयोग गर्न सकिन्छ | 


चित्र १९.१ निश्चित समयसम्म बजार घटेपछि बजार बढ्न सक्ने सिमाको अनुमान 


चित्र नं १९.१ मा प्रतिऔस सुनको मूल्यका अधारमा बनेको दैनिक मैन बत्ती चार्ट 
देखाइएको छ । उक्त चार्टका आधारमा उच्चतम बिन्दु १२०४ र न्यूनतम बिन्दु 
११६८ डलर लिइएको छ । यी दुई बिन्दुलाई एक डटेड रेखाले जोडिएको छ । मूल्य 
११६८ सम्म झरेर पुनः बढ्न थालेको छ । यस पछि मूल्य कति सम्म बढ्न सक्छ 
भन्ने जिज्ञासा हुन सक्छ । जसको अनुमान लगाउन फिबोनासि अंकको प्रयोग 
गरिएको छ । यो अंक अनुसार मूल्य १२०४ बाट ११६८ सम्म झर्दा जति अंकले 
घट्यो त्यसको २३.६ प्रतिशत रिट्टेस भइ केही करेक्सन भएको छ तर बजार धेरै तल 
जान सकेन र पुनः बढेकोले अर्को अवरोध ३८.२ प्रतिशतको करेक्सन सम्म कुर्न 
सकिन्छ । यदि यो भन्दा माथि गए ५० प्रतिशतको करेक्सन सम्म कुर्न सकिन्छ । 
मूल्यमा ५० प्रतिशतको रिट्रेसमैन्ट सँगै बजारमा गिरावट आएको छ । एउटा 
लगानीकर्ता जो सुन खरिद गर्न चाहान्छ उसले ५० प्रतिशतमा बिक्री आदेश राख्न 
सक्छ भने ६१.८ प्रतिशतमा घाटा रोक्ने आदेश (Stop loss order) राख्न सक्छ | 
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चित्र १९.२ निश्चित समयसम्म बजार बढेपछि बजार घट्न सक्ने सिमाको अनुमान 


फिबोनासि क्यालकलेठर (Fibonacci Calculator) 


मल्यमा हन सक्ने सुधार पत्तालगाउन फिबोनासि क्यालकुलेटर पनि प्रयोग गर्न 
सकिन्छ | यसका लागि वेबसाइटमा पिभट क्यालकुलेटर सँगै यो क्यालकुलेटर पनि 
दिइएको हुन्छ | जसमा उच्चतम बिन्दु र न्युनतम बिन्दुको अंक राखि सम्भावित टेवा 
र अवरोधको गणना गर्न सकिन्छ । यसरी गणना गरि आउने अंकले आगामी दिनमा 
फिबोनासि प्रतिशतले मल्य घट्दा वा बढ्दा हुन सक्ने मूल्य दिन्छ जसका आधारमा 
खरिद वा बिक्री वा नाफा लिने आदेश वा घाटा रोक्ने आदेश दिन सकिन्छ | 
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स्ठकास्ठिक ओसिलेठर 
Stochastic Oscillator 


स्टकाष्टिक ओसिलेटर प्राबिधिक विश्लेषणमा 


EE) 
धेरेनै प्रयोग गरिने र भरपर्दो औजारको रुपमा जब डटेड रेखालाई पर रेखाले 
— माथिबाट PRE TIA बजार घटने 
लिइन्छ । यसले दिने खरिद र बिक्रीका 
<a der , WHT गर्छ भने डटेड रेखालाई पूरा 
संकेतहरु रिलेटिभ स्ट्रेन्य इन्डेक्स संग मिल्दा रेखाले हलबाट काटेका TTS 


जुल्दा छन । यो बिश्लेषणमा पनि यसको संकेत गर्छ। 
गणना बिधि सँग त्यति महत्व राखि राख्नुपर्ने 
पर्ने देखिदैन । त्यसैले यसले दिने संकेत र यसको चालनै महत्वपुर्ण हुन्छ । कारोबार 
कति समयलाई आधार मानेर गर्ने भन्नेमा यो भर पर्छ । छोटो समयको ओसिलेटरमा 
नाफालिन सक्ने सम्भाबना कम रहन सक्छ त्यसैले अलिक बढी समय जस्तो १५ 
मिनेट भन्दा बढी समयलाई आधार मान्नु उत्तम हुन सक्छ । सबै भन्दा बढी प्रयोग 
गरिने समय चार घण्टाको समय हो । तर यो कारोबार तथा बिश्लेषण गर्नेमा पनि 
भर पर्ने बिषय हो । कति समयलाई आधार मानेर आफुलाई सफल बनाएको हुन्छ 
त्यसमा पनि भर पर्ने गर्छ । यो व्यक्ती पिच्छे फरक पनि पर्न सक्छ । 


यो औजारमा दुइवटा रेखाको निर्माण गरिएको हुन्छ । जुन सेयर तथा कमोडिटिजको 
मूल्य सँगै निर्माण हुदै जान्छ | जसमा एउटा रेखा डटेड हुन्छ भने अर्को पुरा रेखा 
हुन्छ । डटेड रेखा र पुरा रेखाको मिलन बिन्दु वा एक अर्कामा काटिने स्थानले 
बजारले दिशा परिबर्तन गर्ने संकेत गर्छ। जब डटेड रेखाले पुरा रेखालाई माथिबाट 
काट्छ यसले बजार घट्ने संकेत गर्छ भने डटेड रेखालाई पुरा रेखाले तलबाट 
काटेमा मूल्य बढ़ने संकेत हो । 


mn 
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चित्र २०.१ सुनको मूल्यको उतारचढाबसंगै बनेको स्टकास्टिक ओसिलेटर 


बी रेखाहरु पनि जिरो र सयको सिमा भित्रनै तलमाथि गरिरहेका हुन्छन । यो 
सिमाभित्र पनि बीस र असीको सिमा बढी महत्वपूर्ण हुन्छ । यी दुई बिन्दुका 
आधारमा खरिद बिक्री आदेश दिन सकिन्छ । बीस र असीलाई टेवा र अवरोधका 
रुपमा पनि बुझ्न सकिन्छ | जब यि रेखाले बिसको रेखालाई छुन्छन अर्थात यो भन्दा 
तल जान्छ यो खरिद बिन्दु वा समय बन्छ भने यि रेखाले असीको रेखालाई छुन्छन 
अर्थात त्यसलाई पार गरेर माथि जान्छन भने बिक्री गर्न सकिन्छ । बीसको रेखालाई 
qq भनेको अत्यधिक बिक्री (Oversold) को अबस्था हो भने असीको रेखालाई छुनु 
भनेको अत्यधिक खरिद (Overbought) को अबस्था हो । अत्याधिक खरिद भएमा 
मूल्य घट्छ भने अत्याधिक बिक्री भएमा मूल्य बढ्छ । 


घटबढ हुँदै जाँदा स्टकास्टिक ओसिलेटरले एकपछि अर्को उचाई बनाउँदै गएमा 
बजार अझ बढ्ने सम्भाबना रहन्छ भने एक पछि अर्को घट्दा उचाइहरु निर्माण 
गरेमा भने बजार अझ तल जाने सम्भावना रहन्छ । 


सेयरको मूल्य बढिरहँदा स्टकास्टिक ओसिलेटरको ट्रेन्ड घट्दो भएमा यसले बजार 
निकट भविष्यमा घट्दैछ भन्ने जनाउँछ । अर्कोतर्फ बजार घटिरहेको अवस्थामा 
cas ओसिलेटरको ट्रेन्ड बढ्दो देखिएमा सेयर मूल्य निकट भविष्यमा बढ्दैछ 
भन्ने जनाउँछ | 


les 
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अध्याय २१ 


पिभठ बिन्दु विश्लेषण 


Pivot Point Analysis 


पिभट बिन्दु सेयर तथा डेरिभेटि ge 
बजारको प्राविधिक विश्लेषणमा धेरै प्रयोग AE भन्दा माथि यह पहिलो अवरोधमा 


हुने औजार हो । यो औजारको सहायतामा मूल्य MAAC बजार तल भर्छ 


सेयर, डेरिभेटिभ लगायत बिभिन्न बस्तुको उक्त बिखुमा बिक्री गर्न सकिन्छ। तर 
मूल्य घट्न सक्ने बिन्दु अर्थात टेवा री विभा पनि माथि गएमा का 
(Support) र बढ्न सको बिन्दु अर्थात pia क o eos 
अवरोध (Resistance) पत्ता लगाउन निमा खरिद पनि J 
भएको सेयर VE MPS | 


सकिन्छ । 


पिभठ बिन्दु गणना गर्ने तरिका 

पिभट बिन्दु गणना गर्न अधिकतम, न्युनतम र अन्तिम तीनवटा मूल्यको आवश्यकता 
पर्छ । यी तीन मूल्यलाई जोडेर निकालिएको औषत मूल्यलाई पिभट मूल्य भनिन्छ । 
तर कहिलेकाँही सुरु, अधिकतम, न्युनतम र अन्तिम मूल्यलाई जोडेर पनि पिभट 
मूल्य निकालिन्छ । यी मूल्यको आधारमा पिभट बिन्दु तथा भविष्यको मूल्यको 
अनुमान लगाउन सकिन्छ | 


अधिकतम मल्य + न्युनतम मल्य + अन्तिम मूल्य 
3 


पिभट मूल्य = 


सामान्यतया पिभट मूल्य छोटो समय अर्थात आजको मूल्यलाई लिएर भोलिको 
मूल्यको अनुमान लगाउन प्रयोग गरिन्छ । तर यो औजार अन्य समय जस्तो एक 
घण्टा, दिन, हप्ता, महिनाको मूल्यको अनुमान लगाउन पनि प्रयोग गरिन्छ । 
भविष्यको कतीसमयको लागि मूल्यको अनुमान लगाउने भन्ने कुरा कति समयको 
मूल्यलाई प्रयोग गरेर पिभट मूल्य गणना गर्ने भन्नेमा निर्भर गछ । भोलीको मूल्य 
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पिभट बिन्दु विश्लेषण ६३ 


अनुमान लगाउने भए आजको अधिकतम, यि मूल्य पिभट मूल्य भन्दा तल 
त्युनतम र अन्तिम मूल्यलाई प्रयोग गर्न, हशा पहिलो टेवा वा $, मा मूल्य 


साताको मूल्य अनुमान लगाउने भए गत 

साताको अधिकतम, न्युनतम र अन्तिम मूल्य a plat आन 
प्रयोग गर्ने । पिभट मूल्य सँगै अवरोध र Arán सकिन्छ। मूल्य त्यो 
टेवाको पनि गणना गरिन्छ । अवरोध मूल्य भन्द पति तल झरे dad टेवा 9. मा 
sa माथि जान सक्ने अधिकतम बिन्दु हो पुग्ने अनुमान गर्न सकिन्छ र पहिलो 
रने टेवा मूल्य भन्नाले मूल्य तल झर्न सक्ने टेवा कटने बित्तीकै बिक्रीगरेर बस्न 
त्यूनतम विन्दु हो । साकिन्छ। 


पिभट बिन्दुलाई ब्रेक गरेर बजार मूल्य माथि गएमा यसले बुलिस मार्केटको संकेत 
गर्छ भने तल गएमा बियरिस माकेंटको संकेत गर्छ । मूल्य माथि जाने भए किन्न 
सकिन्छ भने तल गए बिक्री वा सर्ट सेल (Short sale) गर्न सकिन्छ | 


यो गणनामा सामान्यतया सातवटा बिन्दु पत्ता लगाइन्छ । पिभट मूल्य (P), पहिलो 
अवरोध (Ry), दोस्रो अवरोध (Rp), तेस्रो अबरोध (२३), पहिलो टेवा (Sy), दोस्रो टेवा 
(Sa) र तेस्रो टेवा (53) | यदि बजार मूल्य पिभट मूल्य भन्दा माथि गएमा पहिलो 
अवरोध मूल्यमा पुग्छ भन्ने हो र त्यो पनि पार गरेर माथि गए दोस्रो अवरोधमा पुग्ने 
अनुमान गर्न सकिन्छ । यी बिन्दु वा मूल्यमा लगानीकर्ताले सिमा आदेश (Limit 
Order) राखेर नाफालिन सक्छन | पिभट भन्दा बजार माथि गई पहिलो अवरोधमा 
ब्रेक्किएमा बजार तल भर्छ र उक्त बिन्दुमा बिक्री गर्न सकिन्छ । तर सो बिन्दुभन्दा 
पनि माथि गएमा मूल्य अझमाथि जाने सम्भावना हुने भएकाले त्यस विन्दुमा खरिद 
पति गर्न सकिन्छ र भएको सेयर राख्न सकिन्छ | 


पिभट मूल्य भन्दा तलका मूल्यले टेवालाई जनाउछ । यदि मूल्य पिभट मूल्य भन्दा 
तल गएमा पहिलो टेवा वा 5, मा मूल्य झर्न सक्छ । यो बिन्दुमा मूल्य HET बजार 
बढ्न सक्छ त्यसैले उक्त बिन्दुमा किन्न सकिन्छ | मूल्य त्यो भन्दा पनि तल भरे 
खरो टेवा $ मा पुग्ने अनुमान गर्न सकिन्छ र पहिलो टेवा कटने बित्तीके बिक्रीगरेर 
बस्न सकिन्छ | बजार भर्दै गई टेवामा पुगेमा बजार पुन: एकपटक बढ्न सक्छ | र 
यो बिन्दुमा पुनः किन्न सकिन्छ | टेवालाई अनुमान लगाएर लगानीकर्ताले नोक्सान 
सिमित गर्ने आदेश (Stop Loss Order) राख्न सक्छन | तर यी मूल्यलाई मात्र आधार 
मानेर गरिएका कारोबार निर्णय कहिले काँहि गलत पनि हुन सक्छन । त्यसैले 
आधारभूत तत्वहरुको आधार लिनु आबश्यक हुन्छ | 


frag मूल्य आफैले गणना गर्न सकिन्छ | सजिलोका लागि विभिन्न वेभ साइटबाट 
पिभट क्यालकुलेटर डाउनलोड गर्न सकिन्छ । www.pivotcalculator.com बाट 
क्यालकुलेटर डाउनलोड गर्न सकिन्छ । 
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Ro = P + (H - L) = P + (२ - Sy) 
Ri =(Px2)-L 
H+L+C 
P= 
S:=(Px2)-H 
S2=P - (H - L) =P - (R4 - $4) 


Here, "S" represents the support levels, "R" the resistance levels and "P" the 


pivot point. High, low and close are represented by the "H", "L" and "œ 
respectively. 


Daily Pivot Points 


eja 
= 


ral Gas | 2.546 | 
*.4808 | 
Gasoline २808 | 
| 
Silver | 
229 
[Platinum | 85 
oreo ni 


Source: www.oilngold.com 


चित्र २१.१ वेभसाइटमा दिइएको पिभट विन्दु क्याल्कुलेटर 


Decmal Paces 2 


Quick Change Fortis Set (खळ र 


Source: www.pivotpoinicalculator.com 
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अध्याय २२ 


इलिअठ वेभ सिद्धान्त 
Elliot Wave Theory 


प्रविधिक विश्लेषणमा यो सिद्धान्तको विकास सन १९३९ मा राल्फ नेल्सन इलिअट 
(Ralph Nelson £॥0)ले गरेका थिए । यो सिद्धान्त अनुसार सेयर तथा डेरिभेटिभको 
मृत्य मानव मनोविज्ञानमा चल्ने गर्छ जसलाई यहा वेभ भनिन्छ । इलिअटका 
आधारमा बजारमाथि जान पाँच फरक वेभ हुन्छन भने बजार तल जान तीन फरक 
वेभ हुन्छन । सेयर तथा डेरिभेटिभको मूल्यलाई रेखा चित्रमा प्रस्तुत गर्दा त्यहाँ साना 
र ठूला गरेर धेरै प्रकारका वेभ पाउन सकिन्छ । इलिअटका अनुसार यस्ता ट्रेन्ड 
बिभिन्न स्तरमा देखिन सक्छन । जहाँ वेभ माथि वेभ पनि हुन सक्छन । यो सिद्धान्त 
अनुसार ट्रेन्ड लाइनमा तीनवटा चढाब र दुई वटा त्यसको सुधार (Correction) 
देल सकिन्छ । चित्रमा देखाइए भौ १, ३ र ५ लाई चढाब भनिन्छ भने २ र ४ 
त्यसको करेक्सन हो । 


वेभ कसरि पत्तालगाउने ? 

वेभ ३ कहिलेपनि छोटो समयको चढाब हुन 6 

सक्दैन । यो अन्य चढाब भन्दा लामो आ 
समयको हुन्छ । त्यसैगरी वेभ २ कहिले AN, 
पनि वेभ १ को सुरुवात भन्दा तल गएको 

हुदैन । वेभ ४ ले कहिले पनि वेभ १लाई ह. ल. ५ 
रोपेको अर्थात वेभ १ को मूल्य क्षेत्रमा À e 
पुगेको हुदैन । वेभ १ को करेक्सन वेभ २ 
हो । यदि वेभ १ को सरुवात भन्दा माथि 
बाटै सेयर मूल्य बढ्नथालेमा वेभ ३ को 
सुरुवात हुन सक्छ | तर यसको लम्वाइ वेभ १ भन्दा लामो हुन जरुरी छ। यो 
सबैभन्दा शक्तिशाली टेन्ड पनि हो । यी ट्रेन्ड सेयर बजारको बुलिस प्रवृत्तिको मापन 
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गर्न प्रयोग गरिन्छ । अर्को तर्फ बियरिस ट्रेन्डतर्फ को वेभलाई इलिअटले करेक्सनको 
संज्ञा दिएका छन । जसमा वेभ ५ को करेक्सन वेभ 4 हो । यदि बजार पुनः 

वेभ ५ भन्दा माथि नगई तल भरेमा उक्त बिन्दुले 8 लाई सिर्जना गर्छ र यो नै 
बजार तल जाने संकेत हो । यो भन्दा तल गएपछि कारोबार सेयर संख्या बढ्न 
थाल्छ । लगानीकर्ताले पनि बजार बियरिस तर्फ बढेको महसुस गर्न थाल्छन । वेभ 0 


वेभ A भन्दा लामो हुन्छ । 


इलिअट ले ट्रेन्डलाइनमा देखिने वेभलाई विभिन्न समयावधि अनुसार विभिन्न 
नामाकरण गरेका छन । 


Grand supercycle: multi-century 
Supercycle: multi-decade (about 40-70 years) 


Cycle: one year to several years (or even several decades under an Elliott 
Extension) 


Primary: a few months to a couple of years 
Intermediate: weeks to months 

Minor: weeks 

Minute: days 

Minuette: hours 


Subminuette: minutes 


eZ i 
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अध्याय २३ 


मुभिड एभरेज 


Moving Average 


प्रभिङ एभरेजलाई अर्को शब्दमा रोलिङ एभरेज 
अर्थात रनिङ एभरेज पनि भनिन्छ । यो सेयर, बढ्दो बजारमा एभरेजको रेखा 


डेरिभेटिभ तथा विदेशी मुद्रा कारोबारमा धेरै नै वास्तविक मूल्यको रेखाभन्दा 
प्रयोगमा आउने प्राविधिक विश्लेषणका पुरानो hip ll 


विधि हो । यो विधिको प्रयोगबाट अवरोध र टेवा 
पत्ता लागाउन सकिन्छ भने सेयरको मूल्य बढ्ने र माथि रहन्छ। 
qa सक्ने विन्दुहरुको पनि अनुमान लगाउन 
सकिन्छ | 


मुभिङ एभरेजमा तथ्यांकको एउटा निश्चित समुहलाई प्रयोग गरि औषत मूल्यको 
श्रृंखला तयार पारिन्छ । यो बिधिमा सुरुमा प्राप्त तथ्यांकको एउटा निश्चित समुह 
बनाइन्छ । उदाहरणका लागि तपाइ सँग पचास दिनको सेयर मूल्य छ । मूल्य सुरु 
त्य, अधिकतम मूल्य वा अन्तिम मूल्य कुनैपनि हुन सक्छ । यसरी गणना गर्ने 
औषतका लागि प्रायः अन्तिम मूल्यलाइ प्रयोग गरिन्छ । 


सर्वप्रथम प्राप्त तथ्यांकबाट कतिदिनको औषत गणना गर्ने हो सोहीअनुसारको समुह 
बनाइन्छ । जस्तो पाँच दिनको औषत निकाल्ने हो भने यो एउटा समुह भयो । पहिलो 
$e एभरेज सुरुको पाँच दिनको मूल्यका आधारमा गणना गरिन्छ | यसका लागि 
पहिलो पाँचवटा मूल्य जोडेर पाँचले भाग गर्ने । मुभिङ एभरेज भनेको मुभ हदै 
एभरेज निकाल्ने भएकाले दोस्रो एभरेजका लागि सुरुको अंक छाडेर त्यसछिको पाँच 
वटा अंकलाइ लिई पूनः औषत निकाल्ने र यो प्रकृया निरन्तर दोहोरयाउदै जाने | 
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अब तपाईं सँग औषत मूल्यको एक अलगौ समुह बन्छ जसको ट्रेन्डलाइनलाई नै 
मुभिइ एभरेजको लाइन भनिन्छ । यसरी प्राप्त मुभिड एभरेजका मूल्यहरु र वास्तविक 
मूल्यलाई ट्रेन्डलाइनमा प्रस्तुत गर्दा बन्ने रेखा चित्रका आधारमा सेयर, बस्तु, 
डेरिभेटिभ तथा बिदेशि मुद्राको मूल्य माथि वा तल कता जान्छ भन्ने पूर्वानुमान 
लगाउन सकिन्छ । मुभि एभरेज बिभिन्न प्रकारका हुन्छन र बिभिन्न समयलाई 
आधारमानेर पनि गणना गरिन्छ । बिशेषगरि यो बिधिमा १०, ४० र २०० दिनको 
तथ्यांकलाइ आधारमानेर एभरेज गणना गरिन्छ । कति दिनको औसत गणनागर्ने भन्ने 
विशेषगरी कति समयको उतारचढाबलाइ हेर्ने भन्ने कुराले निर्धारण गर्छ । छोटो 
समयको उतारचढाबलाई बिश्लेषण गर्न छोटो समयको तथ्यांकको समुहलाई आधार 
बनाइ औषत निकालिन्छ भने मध्यमस्तर र दीर्घकालिनका लागि लामोसमयको 
तथ्यांक समुह बनाइ औषत गणना गरिन्छ | 


मुभिइ एभरेज विशेषगरि टेवा (Support) र अवरोध (Resistance) पत्तालगाउन 
गणना गरिन्छ | बढ्दो बजारमा बास्तबिक मूल्य सँग मुभिड एभरेजलाई रेखा चित्रमा 
प्रस्तुत गर्दा मुभिड एभरेजको रेखा बास्तबिक मूल्यको रेखा भन्दा तल र घट्दो 
बजारमा बास्तविक मूल्यको रेखा भन्दा मुभिड एभरेजको रेखा माथि रहन्छ । यसैले 
बढ्दो बजारमा यसले टेवाको काम गरिरहेको हुन्छ जसवाट आगामी दिनमा सेयरको 
मूल्य कहाँ सम्म घट्न सक्छ भन्ने अनुमान लगाउन सकिन्छ । यसैगरि घट्दो 
बजारमा मुभिड एभरेजको रेखा वास्तबिक मूल्यको रेखा भन्दा माथि हुने भएकाले 
यसले अवरोधको काम गरि रहेको हुन्छ जसवाट आगामी दिनमा सेयरको मूल्य कहाँ 
सम्म बढ्न सक्छ भन्ने अनुमान लगाउन सकिन्छ। 


चित्र २३.१ १४ दिनको सुनको मूल्यको आधारा बनेको मुभिङ एभरेज 
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मुभिङ एभोज ६९ 


चित्र २३.२ १४ दिनको सुनको मूल्यको आधारा बनेको मुभिङ एभरेज 


$e एभरेजबाट लगानीकर्ताको बुलिस तथा बियरिस प्रवृत्तीको पनि अनुमान 
लगाउन सकिन्छ | जव वास्तविक मूल्यको रेखा मुभिङ एभरेजको रेखा भन्दा माथि 
जान्छ यस्तो अवस्थामा लगानीकर्ता बुलिस भएको जनाउछ र यसले सेयर किन्ने 
बेलाको संकेत गर्छ । अर्कोतर्फ यदि वास्तविक मूल्यको रेखाले मुभिङ एभरेजको | 
रेखालाई माथिबाट तल काटि वास्तविक मूल्यको रेखा तल पर्छ यसले लगानीकर्ता | 
धै नै वियरिस भएको अवस्थालाई संकेत गर्छ । यो अवस्थाले सेयर मूल्य थप घट्न | 
सक्ने जनाउछ भने यो विक्री गर्ने संकेत पनि हो | 
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अध्याय २४ 


सेयर बजारमा न्यूठनको तेस्रो सिद्धान्त 


Newton's Third Law in Stock Market 


mmr 
२०६५ भदौ १५गते ११७५.३८ पुगेको नेप्से सेयर डेरिभेटिभ तथा विदेशी मुद्राको 


परिसुचक २०६७ असोज ३ गते चारबर्ष कारोबारमा प्रयोग हुने प्राविधिक 
यताकै न्यून बिन्दुमा झर्यो । सो दिन 

q आईपुग्यो विश्लेषणको प्रमख उद्देश्य पनि बजारले 
नेप्से ३९९.३३ बिन्दुमा आईपुग्यो । २०६३ देखाउने विपरित प्रतिकृयाको अध्ययन 
असोज २४ गते नेप्से परिसुचक ३९९.४५ wf नै हो। 
थियो । २०६३ असोजको तथ्यांकलाई 
आधार मान्दा दुई बर्ष निरन्तर झै बढेको सेयर बजार २०६५ भदौ पछिको दुई बर्ष 
निरन्तर झैं घटि सोहि बिन्दुमा पुगेको छ । सेयर बजारको यो तथ्यांक तथा बिभिन्न 
समयमा भएका घटबढको विश्लेषण गर्दा यो बजारमा पनि सर आइ ज्याक न्यूटनको 
चाल सम्बन्धि तेस्रो सिद्धान्त हरेक क्रियाको बराबर तर बिपरित प्रतिक्रिया हुन्छ भन्ने 
लागुहुन्छ र यसलाई पनि लगानीमा विश्लेषणको एउटा औजारकोरुपमा प्रयोग गर्न 
सकिन्छ भन्ने निष्कर्ष निकाल्न सकिन्छ । 


यसै सन्दर्भमा भारतको सेयर बजारको घटबढको उदाहरण यहाँ जोड्न सान्दर्भिक 
देखिन्छ । सन २००८ को जनवरिमा सेन्सेक्स सबैभन्दा उच्च २१२०६.७७ अंक पुग्यो 
र त्यसपछिका दिनमा उक्त परिसुचक घटेर आठ हजारको हाराहारिमा आइपुग्यो । 
त्यसपछि सेन्सेक्स पुनः २१ हजार पुगेको छ । यस्ता थुप्रै उदाहरण अमेरिकी र 
युरोपियन देशका सेयर बजारमा पनि पाउन सकिन्छ । 


यो सिद्धान्त सेयरमा मात्र नभई मूल्य परिबर्तन भइरहने हरेक बस्तु जस्तो डेरिभेटिभ, 


कमोडिटिज, व्याज तथा बिदेशि मुद्राको कारोबारमा पनि त्यतिकै लागु हुन्छ । यि 
बिभिन्न बस्तुको कारोबारमा छिन छिनमा देखिने उतार चढाब पनि यहि सिद्धान्तामा 


> 
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सेयर बजारमा न्यूटनको तेस्रो सिद्धान्त ७१ 


| आधारित छ जहाँ हामी माग र आपूर्तिलाई कारण बनाई राखेका हुन्छौ । बजार जुन 
गतिमा तल भरयों त्यहि गतिमा माथि पनि गइरहेको हुन्छ । 
बजार तल माथि गर्दा माग र आपूर्तिले विपरित प्रतिक्रिया प्रदान गर्ने औजारको 
| क्वाम गरि रहेको हुन्छ । त्यसलाई सुचना, समाचार र मानवीय मनोविज्ञानले साथ 
| दिइरहेका हुन्छन । जब कुनै सेयरको मूल्य अत्याधिक बढ्छ त्यसपछि आपूर्ती बढ्न 
| बई त्यसलाई तल तिर धकेल्छ र यो अधिक आपूर्ति बिपरित प्रतिकृया प्रदान गर्ने 
तत्व बन्न जान्छ । यसरिनै धेरै आपूर्ति बढी सेयर मूल्य तल धकेलिएमा सेयर सस्तो 
बन्दै जाँदा त्यसलाई मागले माथि धकेल्छ जसका पछाडी मानविय मनोबिज्ञान हुन्छ 
7 यो नै बिपरित प्रतिकृया दिने तत्व बन्न जान्छ । 


तर बजारले देखाउने बिपरित प्रतिक्रियाको समय भने फरक पर्न सक्छ । कतिपय 
प्रतिक्रिया तत्काल देखिन्छ भने कतिपयमा समय लाग्न सक्छ । 


सेयर, डेरिभेटिभ तथा बिदेशि मुद्राको कारोबारमा प्रयोग हुने प्राविधिक विश्लेषणको 
प्रमुख उद्देश्य पनि बजारले देखाउने बिपरित प्रतिकृयाको अध्ययन गर्नु नै हो । जहाँ 
हामी अगामी समयमा बजार बढ्छ या घट्छ भनेर अनुमान लगाई रहेका हुन्छौ | 


सेयर तथा डेरिभेटिभ बजारमा बजार कति बढेपछि या घटेपछि यसले बिपरित 
प्रतिक्रिया देखाउछ भन्ने पूर्वानुमान गर्न अवरोध (Resistance) र टेवा (Support) 
को गणना गरिन्छ । यस्ता गणना छोटो तथा लामो समयको अनुमानका लागि 
गरिन्छ । जसलाई आधार मानेर लगानीकर्ताले नाफा लिने तथा घाटालाई रोक्ने 
निर्णय गरि रहेका हुन्छन । 


नेपालको वैकिंग क्षेत्रमा देखिएको व्याज दरको अबस्था पनि यही सिद्धान्तमा आधारित 
छ । अहिले व्याज उच्च छ। निकट भविष्यमा यसले बिपरित प्रतिकृया देखाउँदैछ । 
जसको प्रभाव अन्य क्षेत्र जस्तो सेयर बजार तथा उद्योगधन्दामा पर्ने गर्छ । यो सँगै 
सेयर बजारको अहिलेको गिर्दो प्रवृत्तिले विपरित प्रतिकृया प्रदान गर्ने टेवा प्राप्त गर्ने 
EN 


गत बर्ष यता बजारमा देखिएको तरलता संकटमा बैक तथा वित्त कम्पनीले उच्च 
व्याज दरमा लिएको व्यक्तिगत तथा संस्थागत निक्षेपको अबधि नपुगुन्जेल तरलता 
बढेपनि बैकहरुले व्याज दर घटाउने सम्भावना देखिदैन । जसको कारण सेयर 
बजारका लगानीकर्ताले पनि यो अबधि कुर्नु पर्ने हुन्छ । त्यसैगरी देशको राजनैतिक 
तथा आर्थिक मन्दिले पनि बजारलाई प्रभाबित पारेको छ । लगानीकर्ताले बजार बढ्ने 
अपेक्षा तथा कहिले बढ्छ भन्ने जिज्ञासा राख्नु कुनै अस्वभाकि होइन तर समग्र अर्थ 
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७२ सेयर, कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको प्राविधिक विश्लेषण 


राजनैतिक अवस्थां बिग्रिएको, सेयरको आपुर्ती तथा व्याजदर बढेको यो अवस्थामा 
बजार घद्नुलाई अस्वभाबिम मान्न भने सकिदैन । 


आव २०६०/६१ देखि बजार बढ्नुको एउटा कारण सेयर धितौकर्जा र न्यून व्याज 
थियो र २०६५ भदौ पछि बजार घटनमा पनि सेयर धितौ कर्जामा कडाइका सादै 
बढदो व्याज नै बन्न पुग्यो । अब बजार बढन पनि व्याज दर घट्नु पर्छ र सेयर 
धितोकर्जा बढ्नु पर्छ । संभवत तथा तथा पुराना बैकले रष्ट्र बैकले दिएको सिमा भित्र 
यो कर्जाबढाउने सम्भावना बढी छ । यों अंबस्थाले धट्दों बजारलाई बिपरित 
प्रतिकृया प्रदान मद्दत गर्छ । 


अभियातं हैनिकमा २०६७ असोज १८ माँ प्रकाशित लेख । 
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अध्याय २५ 


आस, लोभ र इरको मनोविज्ञान 
- Psychology of Hope, Greed and Fear 


सेयर, डेरिभेटिभ तथा बिदेशिमुद्राको 
कारोबारको प्राविधिक विश्लेषण गर्नु 
भनेको लगानीकर्ताका तीन फरक 
मनोविज्ञान प्रदर्शित गर्ने रेखाचित्रहरुको 
अध्ययन गर्नु पनि हो । समग्र बजारले 
पनि यीनै तीन तत्वका आधारमा 
आफ्नो बाटो तताई रहेको हुन्छ । 


बजारमा आसावादीहरुको पकड बढ्दै गएमा 
बजार बढ्दा लोभीहरुको जन्म हुन जान्छ। 
कतिपय अझै कमाउने लोभमा भएको BA 
बिक्री गर्दैन्‌ भने कतिपय बढ्दो बजारमा 
अगाडिनै HER नाफा गुमाएको (अभ 
बढ्ने लोभमा खरिद TA | 


यीनका बाटा कहिले पनि सिधा हुदैनन्‌ । तराइका फाँटमा नागबेली बनि बग्ने नवी 
अनि मस्त पिएर सडका दुबै किनारालाई भ्याउँलाभौ गरेर हिड्न्‌ खोज्ने जंड्याहाको 
शैलिमा यो निरन्तर चलिरहेको हुन्छ, हिँडिरहेको हुन्छु । कहिले उकालि त कहिले 
ओरालि गर्दै हिँड्ने यो बजारको विश्लेषण गरेर ओराली टक्क अडिएर उकाली लाग्न 
विद्‌ अनि उकाली एकपटकलाई सकिएर ओराली लाग्ने बिन्दु पत्तालगाएर नाफा 


कमाउनु नै यो बजारको विशेषता हो । 


The force of supply and demand 
result from two powerful 
emotions: demand results from 
the hope for profits; supply 
results from the fear of loss. When 
these two opposing forces are not 
in balance, stock prices move up if 
the demand side is greater and 
down if the supply side is greater. 


IAE 


यी हरेक उकाली ओरालीका पछि मानवीय 
मनोबिज्ञानको भूमिका हुन्छ । पी उकाली 
ओरालीमा लगानीकर्ताका दुइवटा आ- 
आफनै विश्लेषण हुन्छन । घट्ने या बढ्ने । 
लगानीकर्ताको भीडमा कोही बढ्ने आसमा 
दौडिरहेका हुन्छन भने कोही घटने आसमा | 
बढ्ने आसा बोकेकाहरु किन्न दौडिइरहेका 
aaa भने घटने आसहुनेहरु बेच्न 
कदिरहेका हुन्छन । बढ़ने आस बोक्नेहरुको 


een Zl 
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जमात बढी भएमा माग बढ्छ र मूल्य माथि जान्छ तर यसको विपरित घट्नेको 
जमात बढी भएमा आपूर्ति बढ्न गई मूल्य तल जान्छ । कुरा यतिमात्र हो, बहुमत 
कसको जुट्ने हो त्यसले बजारलाई त्यतै लगिरहेको हुन्छ । अती जुन समुह बजारमा 
बलियो बन्छ बजार त्यतै तर्फ लाग्ने गर्छ । यो यहाँको मात्रै नभई संसारकै बजारको 
नियम हो । 


आसावादीहरु नया तथा पुराना दुबै लगानीकर्ता हुन सक्छन । हरेक नया व्यक्ति 
बजारमा प्रवेश गर्दा उसको मुहारमा केही कमाउने आस झल्किएको हुन्छ । भएको 
सम्पत्तिमा केही जोड्ने अनि किनेको भन्दा बढीमा बेचेर नाफालिने अनि साथिले 
कमाए जसरिनै आफुले पनि कमाउने, छिमेकीको जस्तै कमाउने, गाडी जोड्ने, घर 
किन्ने आदि । त्यसैगरी पुरानै लगानीकर्तामा पनि त्यस्तै आस रहेको हुन्छ । बजार 
घट्दा बढी मूल्यमा किन्नेहरु आगामी दिनमा मूल्य अझै बढ्ने आसमा बसेका हुन्छन । 
अनि बढी मूल्यमा बेच्नेहरु मूल्य घटेर अझै तल जाने आसमा बसेका हुन्छन । यो 
आस कहिलै पनि मरेको हुदैन । किन्ने अझ बढ्ने आसमा अनि बेच्ने अझ घट्ने 
आसमा हुन्छन । बजार यी दुई आसका बिचमानै चलिरहेको हुन्छ । 


बजारमा आसावादीहरुको पकड बढ्दै गएमा बजार बढ्दा लोभीहरुको जन्म हुनजान्छ । 
कतिपय अभे कमाउने लोभमा भएको सेयर विक्री गर्दैनन्‌ भने कतिपय बढ्दो 
बजारमा अगाडिने नकिनेर नाफा गुमाएको र अझै बढ्ने लोभमा खरिद गर्छन | जब 
किन्ने आदेशको भिड लाग्दै जान्छ बिक्रेता पनि के कम आफनो सेयरको मूल्य 
घटाउन उ तयार हुदैन अनि किन्नेहरु तँछाड मछाड गर्दै मूल्य बढाबढमा किन्दै 
जान्छन र मूल्य बढ्छ | जब बजारमा मूल्य बढ्दै जान्छ लोभीहरु बढ्दै जान्छन । हुने 
अझै बढ्ने आसमा बेच्न चाहदैन | नहुने अझै पनि किनेर नाफाकमाउने आसमा 
किन्न खोजिरहेको हुन्छ । हुनेहरु भएको सेयर जिन्दगीभर राख्न चाहन्छन किनकि 
यीनले यो दौडमा बजारको जंड्याहा प्रवृत्तीलाई बिर्सिएर वृद्धिलाई कहिलै नटुंगिने 
यात्राकोरुपमा लिइरहेका हुन्छन । तर यो कहिले पनि सम्भब छैन । 


लोभ बढ्दै गएपछि यसले उत्तेजनाको विकास गर्छ । अनि थप सेयर तथा 
कमोडिटिज किन्नका लागि आफनो खल्ती छाम्न थाल्छ | खल्तीमा नभए बैकको 
मैज्दात अनि त्यसैगरी सापटी दिन सक्ने साथीभाई, इष्टमित्र र त्यसमा पनि 
सम्भाबना नदेखे आफूसँग भएको जायजेथा धितो राखेर बैकबाट ऋण लिने मनस्थिति 
सम्म पुग्छ | उसँग भएको पाँच हजारले पाँच लाखको सेयर किन्ने हिम्मत उसमा 
पलाउँछ । यो उत्तेजनाले उसको खल्ती रित्तो हुन्छ । सम्पत्तिको हिसाबले करोडपति 
भए पनि उसँग साथीलाई चिया खुवाउने पैसा हुँदैन । घरको पैसाको व्यवस्थापन 


डामाडोल भइसकेको हुन्छ । 
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हरेक कराको दई फरक पक्ष भए जस्तै आस र लोभको पछाडी डर हुन्छ । अनि 
fa पछाडी गिरावट हन्छ । यो भिडमा निराशाबादी अनि डरपोखहरुपनि त्यतिकै 
मात्रामा हुन्छन । लगानीकर्ता हरेक नराम्रा समाचार सँगै आफ्नो सम्पती घट्ने वा 
लगानी डुब्ने डर सँगै भएको सेयर बेचेर सुरक्षित हुन चाहन्छन । यदि यी डरपोखको 
जमात बजारमा बढेमा ब्रोकरको कार्यालयमा बिक्री आदेशको ओइरो लाग्दै जान्छ । 
अनि किन्ने बढ्न चाहदैन बेच्नेले घटाएर बेच्न बाध्य हुन्छ । अनि मूल्य घट्छ । 


घटिरहेको बजारमा सस्तो मूल्यमाथि गिद्वेदृष्टिलगाउनेहरु पूनः जुर्मुराउन थाल्छन र 
ब्रोकरलाई किन्न आदेश दिन्छन र फेरि मूल्य बढ्छ । यसै समयमा नाफा देखेर 
र्‍याल काढनेहरु बेच्दैपनि गरेका हुन्छन | कोही त्यही मूल्यलाई कम मूल्यांकन गरि 
रहेका हुन्छन भने कोही बढी । त्यही भएर नै दिनै जसो अनि छिन छिनमै किनबेच 
भइ रहेको हुन्छ । मूल्य तलमाथि गरि रहेको हुन्छ । 


यी सबैका पछाडि एउटै बिषय छ । त्यो हो सूचना र समाचार । जब जब फाइदाका 
समाचारहरु संप्रेषण हन्छन लगानीकर्तामा आसा पलाउछ अनि घाटा लाग्ने 
समाचारले डर उत्पन्न गराउँछ । यी समाचार कनै पनि क्षेत्र जस्तो कम्पनी, सरकार 
राजनितिक, सामाजिक, आर्थिकसँग सम्बन्धित हुन सक्छन भने समाचार कुनै पनि 
माध्यम रेडियो, टेलिभिजन, पत्रपत्रिका, व्यक्ति आदिबाट आउन सक्छ । 
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अध्याय २६ 


वित्तीय ज्योतिष विज्ञान 


Financial Astrology 


सेयर कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको मूल्यको 
पूर्वानुमान विभिन्न तत्व तथा सिद्धान्तलाई 
आधार मानेर लगाइन्छ । यसका अलावा 
यिनको मूल्य र बजारको ट्रेन्डको भावी 
दिशाको विश्लेषण ज्योतिषशास्त्रलाई सँगै 
राखेर पनि गरिन्छ । जुन बिषय नेपालीहरुमा 


बृहस्पती र मालको योगमा सेयर 
तथा कमोडिटिज बजार उकालो 
लाग्छ। 


नयाँ भए पनि अन्तराष्ट्रिय जगतमा भने नौलो कुरा होइन । अमेरिकी कम्पनी जेपी 
मोर्गानले भनेको छ “लखपतिहरु ज्योतिषि कहाँ जाँदैनन्‌ तर अर्बपतिहरु जान्छन ।” 


आर्थिक क्षेत्रका ज्ञाताहरु वस्तु तथा धितोपत्रको मूल्यमा हुने उतारचढाबमा बिभिन्न 
तत्व जस्तो आर्थिक, राजनितिक, सामाजिक, कानुनी, लगानीकर्ताको 
मनोविज्ञानलगायतले प्रभाव पार्ने गरेको तथ्य अघि सार्छन । यी तत्वको विश्लेषण 
गरी विवेकी भएर लगानी गर्नेले नै नाफा कमाउने दाबी गर्छन्‌ । अर्कोतर्फ 


ज्योतिषशास्त्रका ज्ञाताहरु ग्रहको अवस्थिती 
तथा नक्षत्रको प्रभावका कारण बजारमा 
उतार चढाव हुने व्याख्या गर्छन । यिनको 
अध्ययन गरेर सबै ग्रह तथा नक्षत्रको सही 
संयोजन भएमा मात्र लगानी उपयुक्त हुने 
दाबी उनीहरुको छ । यी वस्तु तथा 
धितोपत्रको भावी मूल्य जे जस्तो भए पनि 
हरेक दस व्यक्तिमा नौ जनालाई आफनो 
भविष्यको बारेमा जान्ने इच्छा हुन्छ । त्यसैले 
नै हुनसक्छ हरेक पत्रपत्रिका, रेडियो, 


=> 
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वित्तीय ज्योतिष विज्ञान ७७ 


टेलिभिजनमा तपाँइको भाग्य भनेर छापिएको बा कार्यक्रम बनाइएको हुन्छ । कुनै 
नयाँ कामको सुरुवात गर्नुपरेमा होस्‌, घरको जगको साइत, विवाहलगायत हिन्दु 
धर्मका हरेकजसो कार्यक्रममा यसको प्रयोग हुँदै आएको छ र विश्वास पनि 
रहिआएको छ। 


मानिसको यति धेरै विशवास रहेको विगतको यथार्थ र भविष्यको अनुमान लगाउने 
यो विज्ञानलाई पनि यो पुस्तकमा समावेश गरिएको छ । वित्तीय ज्योतिष (Financial 
astrology) जसलाई अर्थ ज्योतिष (Astro-economics) पनि भनिन्छ | यसमा ग्रह 
क्षत्रहरुको अवस्थिति अुनसार अर्थ जगतमा पर्ने प्रभावको व्याख्या र विश्लेषण 
गरिन्छ । ज्योतिर्विज्ञानमा बृहस्पति ग्रह अर्थ जगतको मुख्य संकेतक मानिन्छ | यसको 
प्रयोग प्रमुख आर्थिक चक्र (Economic trend) को अनुमान लगाउन, लगानीकर्तालाई 
लगानीयोग्य उद्योग र समय छनोट गर्न एउटा निश्चित समयका लागि निश्चित 
सेयर होल्ड गर्न, दैनिक कारोबार गर्न तथा व्यबसायिक थालनीका लागि उपयुक्त 
समय खोज्न यसको प्रयोग हुँदै आएको छ । पश्चिमा मुलुकहरु यसलाई व्यर्थको संज्ञा 
दिन्छन्‌ तर अमेरिकामा एक ज्योतिषशास्त्रीले यही विज्ञानलाई प्रयोग गरेर अमेरिकी 
सेयर परिसूचक डाउजोनको सही भुनमान लगाएकी थिइन्‌ । वित्तीय क्षेत्रमा यसको 
व्याप्तता बढ्दै गएको कुरा ज्योतिषशास्त्र सँग सम्बन्धित सफ्टवयरबाट पनि थाहा 
हुन्छ । यी सफटवयरमा व्यक्तिको बानी व्यवहारको मात्र कुरा नगरी उसको 
पैसासँगको सम्बन्ध, कारोबारको सल्लाह सुझाव पनि उल्लेख गरेको पाइन्छ | वित्तीय 
ज्योतिष विज्ञानका अलग्गै सफटवयर पनि निर्माण भएका छन्‌ । 


वित्तीय ज्योतिषको प्रयोग (Application of Financial Astrology) 

१. प्रमुख आर्थिक गतिविधिहरुको उतारचढाव सम्बन्धि आर्थिक चक्रहरुको 
भविष्यवाणी गर्ने । 

२. लगानीकर्ताहरुलाई सेयर, कमोडिटिज, विदेशी मुद्राकारोबारमा नाफा हुन्छ कि 
हुँदैन भन्ने कुरा पत्तालगाउने | 

३. लगानीकर्ताको ग्रह दशाअनुसार कुन क्षेत्रमा र कहिले लगानी गर्दा नाफा हुन्छ 
भन्ने कुरा पत्तालगाउने । 

४. किनबेचको उपयुक्त समय निर्क्योल गर्ने । 


५. दैनिक कारोबारको अवस्था र ज्योतिषीय अन्तरसम्बन्धको विश्लेषण गर्ने । 


ज्योतिषीय आधारमा सेयर तथा वस्तुको कारोबार 
(Astrological Trading of Shares and Commodities) 


सामान्यतया आर्थिक र प्राविधिक विश्लेषणहरु गरी सेयर तथा वस्तुमा 
लगानीसम्बन्धि निर्णयहरु लिने गरिन्छ । तर केही त्यस्ता लगानीकर्ताहरु पनि छन्‌ जो 
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७८ सेयर, कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको प्राविधिक विश्लेषण 


आर्थिक निर्णयका लागि ज्योतिषीय विश्लेषणलाई समेत आधार बनाएर लगानी गर्दा 
बढी प्रतिफल प्राप्त गर्न सकिने विश्वास राख्छन्‌ । 


आर्थिक कारोबारको निर्णय लिँदा ग्रह नक्षत्रको विश्लेषण गर्ने परिपाटी पाँचौ 
शताब्दीदेखि नै चलिआएको पाइन्छ । आचार्य बराहमिहिरको बाराही संहितामा वस्तु 
विनिमय, तेजी, मन्दी, बहुमूल्य वस्तुको अभाव, प्रचुरता र द्रव्य कारोबारसम्बन्धी 
चर्चा पाइन्छ | 


ग्रह र सेयर बजार (Planets and Share market) 

सूर्यः सरकारी ऋणपत्र, नागरिक लगानी कोष, उर्जा कम्पनी आदि 
चन्द्रमा : जलविद्युत, होटेल, पेट्रोलियम पदार्थ आदि 

मंगल : खनिज, धातुजन्य उद्योग, इँटा भट्टा आदि 

बुध: टेलिकम, यातायात कम्पनी, रेडियो, टेलिभिजन प्रसारण कम्पनी 
बृहस्पति : बैंक, फाइनान्स, सहकारी, सम्पूर्ण वित्तीय कम्पनीहरु 

शुक्र: टेक्सटाइल कम्पनी, हीरा जवाहरात कम्पनी, सौन्दर्य प्रशाधन कम्पनी 
शनि: छाला जुत्ता कम्पनी, इन्सुरेन्स, कोइला, फलाम कम्पनी 

राहु-केतु : एयरलाइन्स कम्पनी, मोबाइल, कम्प्युटर कम्पनी 


राशि र सेयर बजार (Zodiac Sign and Share Market) 
मेष: स्वास्थ्य संस्था, चुरोट कारखाना, पुंजी बजार, हातहतियार कारखाना 


वृष: वित्त बजार, मनोरन्जनात्मक उद्योग, तयारी कपडा, सौन्दर्य प्रशाधन 
मिथुन : सूचना सञ्चार कम्पनी, नेपाल टलिकम, आइटी, इन्टरनेट 

कर्कट : कृषि, दुग्ध उद्योग, खानेपानी, खाद्य उद्योग 

सिंह: उर्जा कम्पनी, सरकारी ऋणपत्र, हातहतियार कारखाना 

कन्या : आईटी कम्पनी, खेलौना उद्योग, आयात कम्पनी, वायुयान 

तुला: बैंक, फाइनान्स, इन्सुरेन्स, तयारी कपडा, रंग-रोगन उद्योग 

वृश्चिक : औषधि कम्पनी, रसायन सामाग्री निर्माता, चिया कफी उद्योग 


धनु: बैंक, फाइनान्स, सुनचाँदी कम्पनी 
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वित्तीय ज्योतिष विज्ञान ७९ 


Pt छात्रा उद्योग, कच्चा तेल, सिमेन्ट उद्योग 
मद्यपान उद्योग, जवाहरातको कारोबार, छाला जुत्ता 


fa: औषधि उद्योग, इन्सुरेन्स कम्पनी, अस्पताल, निर्यात कम्पनी 


कहर वस्तु बजार (Planets and Commodities) 

d: बहुमूल्य धातु, सुन, गहुँ, सोयाबिन तेल, चना, उन, कटन 
दरमा : चाँदी, दुग्धजन्य पदार्थ, रसदार पदार्थ, पेट्रोलियम पदार्थ 
पराल: तामा, हिटिंग आयल, इनर्जी 

बुध: कटन, कफी, जूट, रेशम, मुरी, जौ 

बुहरपति : सुन, प्याज, आलु, बेसार, अदुवा, रबर, तमाखु, नुन 

शुक्र: प्लाटिनियम, चामल, तोरी, गहुँ, जौ 

शनि: क्रुड आयल, जस्ता, टिन, उखु 

राहु-केतु : एल्मुनियम, एवं मिश्रित धातु 


तक्षत्रर कारोवार (Lunar Mansion and Trading) 


ज्योतिर्विज्ञानमा चन्द्रमाको नक्षत्र भ्रमण एकदमै महत्वपूर्ण हुन्छ । कून दिन चन्द्रमा 
कुन नक्षत्रमा जान्छ र त्यस दिन के के गर्ने भन्ने हुन्छ | अनौठो कुरा त चन्द्रमाको 
नक्षत्र भ्रमणलाई प्राचीनकालमा पनि व्यापारीहरुले आफ्ना व्यापारिक निर्णय लिनमा 
प्रयोग गर्दथे भन्ने पुराणहरुमा उल्लेख गरेको पाइन्छ । 


ज्योतिर्विज्ञान अनुसार चित्रा, हस्ता, स्वाती, धनिष्ठा, शतभिषा र रेवती नक्षत्रमा सेयर 
तथा वस्तु किन्दा नाफा हुन्छ भने भरणी, कृतिका, पूर्वाफाल्गुणी, उत्तराफाल्गुणी, 
विशाखा, पूवाषाढा, उत्तराषाढा, पूर्वभाद्रपदामा किन्दा घाटा हुन्छ | 


विशेष योज र कारोबार (Yoga and Trading) 
बृद्धि योगमा किन्दा नाफा हुन्छ । 


व्यातिपात योगमा किन्दा कारोबार बढ्छ । 
इन्द्र योगमा किन्दा कारोबार मास्तिर उक्लिन्छ । 
Xafa योगमा किन्दा मनग्य नाफा हुन्छ । 


प्रीति योगमा किन्दा बेच्नेसँग घनिष्ट सम्बन्ध बढ्न जान्छ । 
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राहुकालको प्रभाव (Effect of Rahukal) 


सेयर एवं वस्तु बजारमा हरेक दिन कूने एउटा विशेष समयमा कारोबार एक्कासि 
मास्तिर जान्छ भने कहिलेकाँही एक्कासि तलतिर झर्छ । यस्तो राहुकालको समयमा 
हुन्छ । यो समयमा लगानी गर्नु खतरनाक मानिन्छ । 


दिन र राहुकाल समय 
आइतबार : बेलुकी ४:३० देखि ६ बजेसम्म 


सोमबार: बिहान ७३० देखि ९ बजेसम्म 
मंगलबार : दिउँसो ३ देखि ४:३० बजेसम्म 
बुधबार : मध्यान्ह १२ देखि १:३० बजेसम्म 
बिहिबार : दिउँसो १:३० देखि ३ बजे सम्म 
शुक्रबार : विहान १०:३० देखि १२ बजे सम्म 


लजानीकर्ताको मनोविज्ञान (Investor's Psychology) 


ज्योतिर्विज्ञानले मनोदशाको मुख्य संकेतक चन्द्रमालाई मान्छ । सेयर एवं वस्तु 
बजारमा हरेक लगानीकर्ताले दुई बिपरीत मनोदशा डर र लोभ सँग भिडन्त गर्नुपर्ने 
हुन्छ र ज्योतिर्विज्ञानमा यी दुई मनस्थितिलाई शनि र मंगलले प्रभाव पारेको हुन्छ । 


सेयर एवं वस्तु बजारमा जुन लगानीकर्ताले यी मनोदशालाई नियन्त्रणमा राख्छ उ 
सदैव नाफा कमाउँछ र जसले नियन्त्रणमा राख्दैन उसले घाटा बेहोर्छ । अब, 
लगानीकर्ताको जन्मकुण्डलीमा चन्द्रमा, शनि र मंगलको त्रीकोणीय दूरीको आधारबाट 
उसको मनोदशाको जानकारी लिन सकिन्छ। यदि चन्द्रमाबाट शनि र मंगल उपचय 
स्थानमा छ भने उसको मनोदशा सकारात्मक हुन्छ र नाफा कमाउँछ | यदि 
अनपचय स्थानमा छ भने मनोदशा नकारात्मक हुन्छ र घाटा बेहोर्छ | 


आर्थिक तेजि र मन्दिको समय 


ग्रह आफनो स्थानवल, चेष्टावल तथा दुष्टिवलले सम्पन्न हुंदा बस्तु जुन ग्रहको 
कारक छन त्यसको कारोबार बढ्छ | बृहस्पति ग्रह बलवान हुँदा आर्थिक कारोबार 
बढ्छ र बलहिन हुँदा आर्थिक मन्दिबाट गुज़न्छ । शनी र बृहस्पतीको योगले सेयर 
बजारलाई ओरालो लगाउँछ | बृहस्पती र मंगलको योगमा सेयर तथा कमोडिटिज 
बजार उकालो लाग्छ । २०६५ भदौ १५ गते नेपालको सेयर बजार उच्च बिन्दुमा 
पुगि त्यसपछिका दिनबाट झर्न सुरुगरयो । भदौ १५ गते सेयर बजार उच्चतम 
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fra bf fran “। 


कर्मको खमि 
ग्रह पूर्ण बलवान भएर तान स्थितं लाभ र के 
pra on रहेको थियौ । त्यसैले उक्त दिन सेयर बजार त्यो ram 


शनि ग्रह कर्मस्थानमा रहि 
हो । तर २०६१ भदौ १६ को सुरुमा सूर्य र १ 
Ta गरेको क्ली ग्रहले भवनाश गरेको हुनाले त्यसपछिका दिनबाट बजार 


X X 
> 
x X 


२०६५ भदौ १५ गते, दिनको ३ बजे 


त सुरु गरेको हो । 


२०६५ भदौ १६ गते, दिनको १२ बजे 


यो अध्याय डा. सुनील शर्मा सिठँलाको सहयोगमा तयार पारिएको हो । सिवैला 
ज्योतिष हुनुहुन्छ। उहाँको यो पेसामा ७ वर्ष भन्दा बढीको अध्ययन र अनुभव रहेको 
छ। यो विषयमा उहाँसँग पौराणिक र आधुनिक दुवैको अध्ययन रहेको छ। उहाँ 
वैकल्पिक उपचारमा पनि संलग्न ESE! 
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अध्याय २७ 


उल्ठो हेड एन्ड सोल्डर 
Inverted Head and Shoulder 


हेड एन्ड daa 
बजार घट्ने संकेत 
अर्थात्‌ बढ्दो बजारले 
दिशा परिवर्तन 
(Reversal) को संकेत 
गर्छ भने हेड एन्ड 
सोल्जरको उल्टो 
आकृति वा घोप्टो 
परेको हेड एन्ड 
सोल्जरले घट्दो 
बजारले दिशा परिवर्तने 


जब ट्रेड लाइनले नेक लाइन (Neck 
line) लाई पार गर्छ कसले बजार 
तीव्र गतिमा बढ्ने सकेत प्रदान 


75 | 


Me” Right 
Shoulder 


(Reversal) को संकेत गर्छ | यसको अर्थ यो 
आकृति देखिएमा वा बनेमा सेयरको मूल्य 
बढ्छ | चित्रमा देखाए झैँ जब ट्रेन्ड लाइनले 
नेक लाइन (Neck line) लाई पार गर्छ यसले 
बजार तीव्र गतिमा बढ्ने संकेत प्रदान गर्छ । 


— . \ 
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अध्याय २८ 
अन्य संकेतहरु 
Other Indicators 


Cup and Handle 


am मूल्यलाई 
रखाचित्रमा प्रस्तुत गर्दा 
कप र ARA 
आकारको आकृति 
निर्माण भएमा त्यसले 
बजार बढ्ने संकेत 
प्रदान गर्छ। चार्टको 
पो आकृति सातदेखि 
दुई हप्तामा पत्ता 
लगाउन सकिन्छ। १३ १ १९ २० २ २३ रू २७ ३ ३९ १ 
यसको अर्थ त्योभन्दा hd 
कम समयमा चार्ट पत्तै 
लाग्दैन भन्नेचाहिँ होइन । केही हप्तामा पनि यो आकृति देखा पर्न सक्छ । 


चित्र१८.२ २०६५ माघ १३ देखि फागुन १ सम्मको नेप परिसुचक 


कप र ह्यान्डलको निर्माण हुँदा कप यु (U) aa 

आकारको बन्नुपर्छ भने त्यान्डल कपको आधा उचाइमा पुगेर जब लाइन 
निर्माण भएको हुनुपर्छ तल कर्न सुर गर्छ यो नै बजार 

भागसम्ममा निर्माण भएको हुनुपर्छ | पटले सशक्त संकेत हो । 


Triple Top 


तेहोरो उचाइलाई लामो समयसम्मको बढ्दो बजारको Reversal को रूपमा 
लिइन्छ । जब सेयरको मूल्य अर्थात्‌ बजार परिसूचकले तीनवटा समान उचाइ 


io. i 
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निर्माण गर्छ तब यो 
आकृति देखा पर्छ। 
तेस्रो उचाइमा पुगेर 
जब लाइन तल कर्न 
सुरु गर्छ यो नै बजार 
घट्ने सशक्त संकेत 
हो । 


चित्र १५ MA काल्पनिक तथ्याकंको आधारमा तयार गरिएको 
ट्रिपल टप 


तेहरो उचाई हेड एन्ड 
सोल्जरको आकृतिमा 
देखा पर्छ । डबल टप 
नै बजार घटने संकेत 
भए तापनि बजार पुनः 
बढी तेहोरो उचाइ 
निर्माण गर्छ भने यो बजार घट्ने अझ दरिलो संकेत हो । 


मोमेन्टम (Momentum) 

एउटा निश्चित्त समयसीमाभित्र भएको सेयरको मूल्य परिवर्तनलाई मोमेन्टम भनिन्छ । 
मोमेन्टम र सेयरको मूल्य परिवर्तन दर (Rate of price change - ROC) दुवैले एउटै 
कुरालाई संकेत गर्छु । फरक यतिमात्र छ कि ROC ले मूल्य परिवर्तनलाई प्रतिशतमा 
व्यक्त गर्छ भने momentum ले अनुपातमा व्यक्त गर्छ । 


यो परिसूचक यसको ऐतिहासिक भ्यालुमा पुग्छ भने वर्तमान ट्रेन्डको निरन्तरता हुने 
बुभन सकिन्छ | उदाहरणका लागि यदि यो परिसूचक चरम उत्कर्षमा पुगी तल भर्छ 
त्यसबेला मूल्य अझ माथि जाने सम्भावना रहन्छ । तर मूल्य कन्फर्म (Confirm) 
भएपछि मात्र कारोबार गर्नु उपयुक्त हुन्छ । 


मुभिड एभरेज कुस ओभर (Moving Average Cross Over) 

मुभिङ एभरेजमा कम्पनीको सेयर मूल्यलाई एभरेजसँग तुलना गरिन्छ भने क्रस 
ओभरमा छोटो समय र लामो समयका दुई अलग मुभिङ एभरेजबीच तुलना गरिन्छ । 
जब छोटो समयको मुभिङ एभरेजले लामो समयको मुभिङ एभरेजलाई पार (Cross) 
गरी माथि जान्छ यसले खरिद संकेत गर्छ । त्यसैगरी छोटो समयको मुभिङ एभरेजले 
लामो समयको मुभिङ एभरेजलाई पार गरी तल झर्छ भने यसले बिक्री संकेत गर्छ । 
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acd परिवर्तन दर (Price Change Rate-PCR) 


प्राबिधिक विश्लेषणमा मूल्य अर्थात्‌ बजार परिसूचकको परिवर्तन दरका आधारमा 
पनि आगामी दिनको बजारलाई अनुमान गर्न सकिन्छ । यदि बजार परिसूचक घट्दो 
दरमा बढ्दै गए बजार घट्ने सम्भावना रहन्छ । त्यसैगरी परिसूचक बढ्दो दरमा 
बढ्दै गएमा बजार अझ बढ्ने सम्भावना रहन्छ। यो घटबढको दर दैनिक, 
साप्ताहिक तथा मासिकलाई पनि आधार मान्न सकिन्छ । यो साता बजार परिसूचक 
बा सेयरको बजारमूल्य कुन दरमा घटबढ भएको छ, त्यसले आगामी साताको 
परिवर्तनलाई अनुमान लगाउन सकिन्छ | तर लगानीमा यसको verification को भने 
आवश्यकता पर्छ | 


Accumulation and Distribution 


| यि दुवै सेयर तथा कमोडिटिज बजारमा प्रशस्तै प्रयोगमा आउने शब्द हुन । सेयर 
बजारको दिशालाई अनुमान लगाउन यिनको प्रयोग गरिन्छ । यि दुवै सुचकांकले 
सेयरको संख्यालाई मूल्य सहित राखेर मूल्य परिवर्तनको दिसा पक्का गर्न प्रयोग 
गरिन्छ । जव यो माथि जान्छ यसले धितोपत्र accumulate भएको र मूल्य माथि 
जाने कुरालाई संकेत गर्छ | जब यो सुचकांक तल झर्छ यसल UATT distribute 
भएको र बजार घट्ने कुरालाई संकेत गर्छु । 


खाम निर्माण (Envolape) 

खाम दुईवटा moving average को सहायताबाट बन्ने आकृति को । यसले 
धितोपत्रको तल्लो र माथिल्लो कारोबार सिमाको निर्माण गर्छ | जब सेयर मूल्यले 
माथिल्लो सिमालाई छुन्छ त्यसले विक्री गर्नुपर्छ भन्ने संकेत दिन्छ भने तल्लो 
सिमाको नजिक पुग्दा किन्ने संकेत दिन्छ | 
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अध्याय २९ 


लगानीमा 'तीन आई 
3iin Investment 


भविष्यमा केही कमाउने उद्देश्य लिई आज गरिएको त्यागलाई लगानी भनिन्छ । 
लगानीमा जोखिम र प्रतिफल दुई महत्त्वपूर्ण विषय जोडिएका हुन्छन्‌ । लगानीकर्ताका 
लागि प्रतिफलभन्दा जोखिम बढ़ी संवेदनशील हुन्छ | किनकि लगानीमा एउटा भनाइ 
छ "एक रुपैयाँ कमाउँदाको आनन्द जति हुन्छ त्यसको सयौं गुणा बढी पीडा एक 
रुपैयाँ गुमाउँदाको हुन्छ।” यही कुरालाई मध्यनजर राख्दै लगानीकर्ताको लगानीलाई 
बढीभन्दा बढी सुरक्षित र कम जोखिमयुक्त बनाउन तीनवटा आई (l-Information, 
l- Interaction and l-investment) को अवधारणाको विकास गरिएको हो। यो 
अवधारणा लगानीका जुनसुकै क्षेत्रमा लगानी गर्नुपूर्व प्रयोग गर्न सकिन्छ | 


यो अवधारणालाई दुईवटा चक्रको माध्यमबाट प्रस्तुत गरिएको छ। यी चक्रलाई 
लगानी चक्र (Investment cycle) भनिन्छ | दुई चक्रमा लगानीको सही सुरुवातको 
चक्र र लगानीको गलत सुरुवातको चक्र छन्‌ । धेरै लगानीकर्ताले गलत स्थानबाट 
लगानी सुरुवात गर्दा ठूलो रकम गुमाउनुपरेको छ । 


रविन्द्र भट्टराईको लगानी चक्र 
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लगानीमा तीन आई ८७ 


यो अवधारणाको प्रमुख सार भनेको लगानी गर्नुअधि सम्बन्धित क्षेत्रका बारेमा पर्याप्त 

(Information) लिने, त्यसपछि छलफल अर्थात्‌ संवाद (Interaction) TÁ र 
मात्र लगानी (Investment) गर्ने, नगर्ने वा कहाँ गर्ने भन्ने निर्णयमा पुग्ने । 
लगानीको यो चक्रलाई सही सुरुवात भनिन्छ । तर प्रायः लगानीकर्तामा लगानी 
(Investment) गरेर छलफल (Interaction) TH र त्यसपछि मात्र लगानीका बारेमा 
सूचना (Information) संकलन गर्ने प्रवृत्ति पाइन्छ । लगानीमा यो चक्रलाई गलत 
सुरुवाती भनिन्छ । 


O 
लगानीमा तीन आई अर्थात्‌ यही र गलत लगानी चक्रको अवधारणा सेक्युरिटिज 
रिसर्च सेन्टर एण्ड सर्भिसेज /एयआरसीएय) ले नेपालमा पहिलोपटक आयोजना 
गरेको क्यापिटल एक्स्पो २००९ (Capital Expo 2009) को प्रमुख उद्देश्यका 
रूपमा रविन्द्र भट्टराईले विकास गरेका हुन्‌ । त्यसैले यो लगातीचक्रलाई 
रविन्द्रको लगाती चक्र (Rabindra's investment cycle) पनि भनिन्छ । 
एसआरसीएय पुँजी बजारको अध्ययन; अनुसन्धान तालिम तथा वित्तीय साक्षरता 
(Financial literacy) बढाउन भट्टराई द्वारा २०६१ सालमा स्थापित संस्था हो I 
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शब्दावली 
Glossary 


Ascending Traingle: A stock price pattern characterized by two or more tops 
at the same approximate level and two or more bottoms, with each 
successive bottom being higher than the preceding bottom. A line drawn 
across the tops will be met by the ascending line drawn across the 
bottoms. These two lines form an upward slanted wedges. 


Advisory Letter: A letter containing advice for investors. These letters are 
published by individuals or companies and are distributed to their 
subscribers. The letters contain advice for buying, selling or holding 
specific investments. 


Bear Market: A period of time (usually from six months to several years) 
during which stock averages trend lower and lower, and any upward 
price movement is relatively short in duration. 


Bid Rate: The rate at which the trader is willing to buy share or commodities 
or currencies. 


Bid/Ask Spread: The difference between the bid and offer price and the most 
widely used measure of market liquidity. 


Black Ink: This term refers to the financial condition of producing a profit. This 
condition results when the total amount of income generated by a 
company exceeds all of its expenses. 


Bottom: A succession of prices which falls to a low point, and then rises from 
the low points for at least several days. The lowest point in this 
sequences of prices is called the bottom. 


Bottom Out: This phrases describes the process by which an extended 
downtrend is converted into an uptrend. This change in direction can 
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in one day, it can take a few days, or it can take several years to 
aplete . Usually however, the bottoming out process involves the 
gration of a double bottom, a triple bottom, an inverted head-and- 
shoulders, a triangle, a rectangle, or a rounding bottom. 


geak Down: A drop below a level of support that is usually accornpanied by 
8 significant rise in volume. 


geakoutlBreakthrough: The penetration of a trendline, neckline or 
formation boundary line by five percent or more by the close of business 
for the day. 


gull Market: A period of time (usually from one year to several years) during 
which stock average trend higher and higher, any downward price 
movement is relatively short in duration. 


guy Signal: The signal given when a stock price breakout occurs to the 
upside of a trendline, neckline or formation boundary line. This buy signal 
has the most significance when it is confirmed by a large increase in the 
trading volume. 


Capital Gain: The amount of profit made on transaction. When the stock goes 
up in price after purchase, the sale price will be greater than the 
purchase price and this difference is the capital gain. 


Continuation Formation: A pattern that forms when the supply of a stock 
and the demand for it are relatively equal. When the price of the stock 
approaches from one direction and exists in the same direction, that 
pattern is called a continuation formation. 


Day Trading: It refers to positions which are opened and closed on the same 
trading day. The opposite of the buy and hold strategy. 


Demand: The total volume of a company’s shares sought for purchase by 
buyers. The amount of this volume is usually in a constant state of 
change. When the amount of shares sought for purchase is substantially 
greater than the number of shares available for sale, the prices per share 
tends to rise. 


Descending Triangle: A stock price pattern characterized by two or more 
bottoms at the approximate same level, and two or more tops with each 
successive top being lower that the preceding top . A line drawn across 
the bottoms will be met by the descending line drawn across the tops. 
These two lines from a downward slanting wedge. The third side of the 
triangle is not drawn because it does not serve to decline the boundaries 

of the price fluctuation. 
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९० सेयर, कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको प्राविधिक विश्लेषण 


Divergence: Technical analysis term used to describe a condition when 
prices and indicators fail to act in unison. Divergences present some of 
the best opportunities in trading. 


Double Bottom: The pattern formed when the price of a stock which has 
made one bottom, declines again to the same approximate level and 


then rises once again. 


Double Top: The pattern formed when price of a stock which has peaked 
once rises again to the same approximate level and then retreats once 


more. 
Downtrend Line: A line drawn through two or more descending tops. 


Fundamentalist: An investor who makes buy and sell decisions based on the 
financial reports on a company and the competitive and economic factors 


that affect its prospects for making profits. 


Future Contracts: Agreement to buy or sell a set number of shares of a 
specific stock in a designated future month at a price agreed upon by the 
buyer and seller. The contracts themselves are often traded on the 
futures market. A futures contract differs from an option because an 
option is the right to buy or sell where as a futures contract is the promise 


to actually make a transaction. 


Head and Shoulders: This pattern forms when the price of a stock rises to a 
peak, declines, then rise to a second peak higher than the first, declines 
again, then rises to a third peak which is lower than the second peak. 
This sequence of prices gives the rough appearance of a left shoulder, a 
head in the middle and a right shoulder. 


Hedge: To reduce the risk in one security by taking and offsetting position in a 
related security. 

Hot Tip: This is a story about a company. The person telling you this story 
usually implies that the story is not yet available to the general public via 


the mass media. Stories passed along in this manner are often 
inaccurate or erroneous and are therefore a poor basis for making 


investment decisions. 


Intermediate Term: When discussing stock price movements, this term can 
refer to a period of time as short as two months or as long as six months. 


Liong Term: When discussing stock price movements, this term refers to a 
period of six months or longer. 


Margin Call: A request from a broker or dealer for additional funds or other 
collateral to guarantee performance on a position that has moved against 


the customer. 
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शब्दावली २९१ 


Mark To Market: Process of reevaluating all open positions with the current 
market prices. These new values then determine margin requirements, 


Neckline: The line that can be drawn through the two bottom points of the two 
valleys between the head and shoulders of a head- and-shoulders 


formation. 


One-Day Reversal: A sudden change of direction in the price movement of a 
stock at the end of an intermediate or long-term trend. In accord with its 
name, this change of direction occurs within one trading day. 


Overbought: A condition which occurs when buyers have been very 
aggressive in purchasing a stock. These overly hopeful buyers drive the 
price of the stock up too high too fast, and this high price becomes very 
susceptible to a period of decline. 


Oversold: A condition which occurs when sellers have been willing to take 
whatever they can get for selling their stock. These overly fearful sellers 
cause the price eventually becomes ready to rise to higher levels. 


Parabolic Curve: This phenomenon occurs when a stock price rise 
accelerates until it is going up in almost a straight line, such an event can 
only last a short time and the usual consequence is an extended decline 


_ from the peak price. 


कट न ८ 
“penetration: The action of a stock price when it breaks through from one side 
of boundary or trend line to the other side. 


Profit Margin: The excess of income over expenses. A company's profit 
margin will fluctuate over the years. When there are few companies in a 
young industry, the profit margin will usually be high. As more 
competitors enter the industry (because of the high profits), profit 
margins tend to shrink. 


Rectangle/Trading Range: This price pattern occurs when buyers are 
convinced that a stock price is a bargain at a certain level and sellers are 
convinced the stock price is overpriced at a higher level. As long as 
these buyer and seller attitudes prevail, the price will rise from the lower 
level and fall from the higher level. After these fluctuations have occurred 
two times, two horizontal and parallel lines can be drawn through the top 
prices and the bottom prices. These lines then delineate the temporary 
trading range for the price of the stock. 


Red Ink: This term is used to describe the financial result when the 
company's expenses are larger than its income and it is losing money. 


Resistance Level: The highest price in a trading range. This term can also 
refer to the highest price in any chart formation whose top boundary is a 
horizontal line. 
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९२ सेयर, कमोडिटिज तथा विदेशी मुद्राको प्राविधिक Fazer 


Reversal Formation: Any of several patterns that form while the direction (| 
price movement is changing from upward to downward or from 
downward to upward. The price of the stock approaches the pattern from 
one direction but exists the pattern in the opposite direction. 


Roof Line: This term refers to the horizontal line that represents the top sida 
of any price pattern or formation. 


Rounding - Bottom: The saucer -shaped curve that develops when a 
downtrend in a stock price gradually changes into an uptrend over a 
period of several months or longer. 


Rounding Top: The upside-down saucer -shaped curve which develops 
when an uptrend in a stock price gradually changes into a downtrend 
over a period of several months or longer. 


Rumor: This is a favorable or unfavorable statement about a company that 
has not been verified by an authorized official of that company. 


Sell Signal: The signal given when a stock price breaks through to the 
downside of a trendline, neckline or a formation boundary line. This 
signal has the most significance when it occurs in conjunction with a 


large increase in the trading volume. 
Short -Term: Any period of time up to approximately two months long. 


Stock Chart: This chart displays the price and volume fluctuations of a 
company's stock over a period of time. 


Stop-Loss Order: Order type whereby an open position is automatically 
liquidated at a specific price. Often used to minimize exposure to losses 
if the market moves against an investor's position. 


Supply: The total volume of a company's shares available for sale. The 
amount of this volume varies continually. When the supply is 
substantially greater than the demand, there is downward pressure on 


the price of the stock. 


Support Level: The lowest price in a trading range. This term can also refer 
to the lowest price in any formation whose lower boundary line is 


horizontal. 


Symmetrical Triangle: This type of triangle is formed when price fluctuations 
result in two or more consecutive descending tops and two or more 
consecutive ascending bottoms. A straight declining line drawn across 
the tops will be met by a straight ascending line drawn across the 
bottoms. These two lines form a wedge shaped figure . The third side of 
the triangle is not drawn because it does not serve to define the 


boundaries of the price fluctuation. 
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शब्दावली ९३ 


Technical Analysis: The use of price and volume charts as the basis for the 
investment decisions. The rationale for this approach is that the price and 
volume information in the chart reflects all that is known about the 
company by all the interested parties who have bought or sold that stock. 
Since the stock chart summarizes and displays the net result of all these 
buy and sell decisions, it is the best single resource for making rational 
investment decisions. 


Top: A top is formed when a succession of stock prices rise, reach a high 
point, and then decline for several days. The highest point in this 
sequence is called the top. 


Topping Out: This phrases describe the process by which an extended 
uptrend is converted into a downtrend. This change in direction can 
occur in one day, it can take a few days, or it can take several years to 
complete. The topping out process usually involves the formation of a 
double top, a triple top, a head-and- shoulders, a triangle ,a rectangle, or 
a rounding top. 


Trading Volume: The daily trading volume is the number of shares traded in 
the course of the business day. These figures are published in most daily 
newspapers. 


Trend Line: A line drawn through two or more ascending bottoms or through 
two or more descending tops. The former line will trend upward and the 
price is said to be in an uptrend. The latter line trends downward and the 
price is said to be in a downtrend. 


Triple Bottom: This pattern is formed when the price of a stock which has 
made a double bottom declines again to the same approximate level and 
then rises again. 


Triple Top: This pattern is formed when the price of a stock which has made 
a double top rises again to the same approximate level and then falls 
again. 


Uptrend Line: A line drawn through two or more ascending bottoms. 


Valley Floor: This is a horizontal line drawn through bottom point between 
two consecutive tops. 


V-Shaped Bottom: This price pattern occurs when a sharp downtrend 
suddenly changes into a sharp uptrend. 


W- Shaped Bottom: Another name for a double bottom. 
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